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RESUMEN DE CONDICIONES GENERALES

1. EL FONDO

1.1 Denominacion y Constitucion

El Fondo se denominara “AyT FONDO EOLICO, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo”). Seré constituido
por AHORRO Y TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.

1.2 Identificacion de la Sociedad Gestora

El Fondo sera constituido por AHORRO Y TITULIZACIéN, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A. (la
“Sociedad Gestora”), la cual se encuentra facultada para llevar a cabo la constitucion del Fondo, asi como para
ejercer la administracion y representacion legal del mismo, al amparo del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
que se regulan los fondos de titulizacion de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real
Decreto 926/1998").

2, ACTIVO DEL FONDO
2.1 Composicion del Activo del Fondo
Entidad Cedente: DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION, S.A.U. ("DEPSA” o la “Entidad Cedente”).

Composicion del activo del Fondo: el activo del Fondo estard integrado por derechos de crédito de naturaleza
homogénea integrados en el activo del balance de DEPSA derivados de préstamos subordinados participativos, de los
previstos en el articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, sobre medidas urgentes de caracter fiscal y de
fomento y liberalizacion de la actividad econdmica, en la redaccion dada por la disposicion adicional segunda de la Ley
10/1996, de 18 de diciembre, de medidas fiscales urgentes sobre correccion de la doble imposicion interna
intersocietaria y sobre incentivos a la internacionalizacion de las empresas (el “Real Decreto-Ley 7/1996"),
otorgados para la financiacion de una parte de la inversidn necesaria para la construccion de parques edlicos situados
en Galicia (conjuntamente, los “Préstamos” o los “Activos”). Los proyectos financiados con los Préstamos se
desarrollaran con arreglo al Plan Edlico Estratégico (PEE DESA) aprobado por la Concelleria de Industria y Comercio de
la Xunta de Galicia mediante resolucion de 10 de enero de 1996 y prorrogado mediante resolucion de 13 de febrero de
2003.

Los deudores de los Préstamos son sociedades en las que DEPSA ostentara a la Fecha de Cesion de los Préstamos
directamente la titularidad del 100% de su capital social, constituidas para el desarrollo de proyectos de construccion de
uno o varios parques eodlicos situados en Galicia (cada una de ellas un “Deudor Cedido” y, conjuntamente, los

“Deudores Cedidos”).

Los Préstamos, cuya duracion se divide en sucesivos periodos de interés de duracion semestral (entre los dias 25 de
enero y 25 de julio de cada afio), salvo el primero y el Gltimo (cada uno un “Periodo de Interés”), devengaran, en

cada Periodo de Interés, un interés que sera la cantidad mayor de:



(i) El “Interés Minimo”, igual al resultado de multiplicar el principal del Préstamo por el nimero de dias
transcurridos en dicho Periodo de Interés dividido por 365 y por tipo de interés igual al Tipo de Referencia
(tal como se define este término en el apartado 1V.2.1.3.1 del Folleto) mas un margen de cincuenta (50)

puntos basicos.

(ii) El “Interés Variable por Facturacion” sera una cantidad igual al 3,00% de la facturacién (excluyendo el
Impuesto sobre el Valor Afadido) del Deudor Cedido durante el Periodo de Interés por venta de la energia
eléctrica generada por el/los parque(s) edlico(s) financiado(s) a la(s) empresa(s) distribuidora(s) con la(s)
que haya suscrito el oportuno contrato de compraventa de energia, en el supuesto de que para vender su
energia eléctrica generada por los parque(s) edlico(s) financiado(s) hubiera optado por el mecanismo de
ceder dicha energia a la(s) empresa(s) distribuidora(s) conforme a lo dispuesto en el articulo 22.1.adel Real
Decreto 436/2004, de 12 de marzo, por el que se establece la metodologia para la actualizacion y
sistematizacion del régimen juridico y econémico de la actividad de produccién de energia eléctrica en

régimen especial, 0 norma que la sustituya en el futuro (el “Real Decreto 436/2004").

En el supuesto de que, para vender la energia eléctrica generada por los parque(s) edlico(s) financiado(s),
hubiera optado el Deudor Cedido por el mecanismo de vender la misma en el mercado, conforme a lo
dispuesto en el articulo 22.1.b del Real Decreto 436/2004, el Interés Variable por Facturacion sera una
cantidad igual al 3,00% de la facturacion (excluyendo el Impuesto sobre el Valor Afiadido) del Deudor Cedido
durante el Periodo de Interés por venta de la energia eléctrica generada por el/los parque(s) eolico(s)
financiado(s), incluyendo dicha facturacion tanto la facturacion a la(s) empresa(s) distribuidora(s) por los
conceptos de incentivo por participacion en el mercado, la prima complementaria y, en su caso, el
complemento por energia reactiva, como la facturacion por la energia vendida en el mercado conforme a las
reglas establecidas en el Real Decreto 2019/1997, de 26 de diciembre, por el que se organiza y regula el

mercado de produccidn de energia eléctrica, y demas normas que resulten de aplicacion.

La facturacion que servira de referencia a estos efectos sera la incluida en las facturas giradas por el Deudor
Cedido de acuerdo con lo establecido en los dos parrafos anteriores , sin incluir el IVA ni cualquier impuesto o
tasa similar que pueda existir en el futuro, en los meses naturales que finalicen durante el Periodo de Interés
de los Préstamos (p.e., para los Periodos de Interés que finalicen el 25 de julio seria la facturacion de los

meses de enero a junio, ambos inclusive, vendida durante el periodo).

A efectos de determinar la facturacion por venta de energia eléctrica realizada conforme a lo establecido en
los dos primeros parrafos de este apartado (ii) durante el Periodo de Interés correspondiente, se estara al
certificado emitido por un auditor de cuentas, que debera ser entregado por el Deudor Cedido a DEPSA (o, a
partir de la cesidon del Préstamo al Fondo, a la Sociedad Gestora) no mas tarde del quinto (5°) Dia Habil

anterior a la finalizacion de cada Periodo de Interés.

El principal de los Préstamos se amortizara de una sola vez, en su respectiva fecha de amortizacién (que coincidird con
el sexto (6°) Dia Habil anterior a la fecha en que se cumplan no mas de treinta (30) dias naturales, dos (2) Dias Habiles
y diez (10) afios desde el otorgamiento del Préstamo). La fecha de amortizacion del Préstamo Inicial sera el 17 de

noviembre de 2014.

Todos los Préstamos estaran formalizados en documento intervenido por Notario.



CAJA DE AHORROS DE GALICIA (en tal calidad, el “Garante”) garantizard, respecto de cada Préstamo, solidariamente
con el Deudor Cedido del mismo, incondicional e irrevocablemente, a primer requerimiento y con renuncia a los
beneficios de excusion, orden y division, las obligaciones de pago de principal e intereses ordinarios (hasta el importe
maximo resultante de aplicar al principal pendiente del Préstamo un tipo maximo igual al Tipo de Referencia (tal como
se define este término en el apartado IV.2.1.3.1 del Folleto) mas un margen de veinticinco (25) puntos basicos para
cada Periodo de Interés) a cargo del Deudor Cedido en virtud del Préstamo. En este Folleto se aludira a cada una de las
garantias prestadas por el Garante respecto de cada Préstamo como una “Garantia” y conjuntamente, como las

“Garantias”.

La Garantia cubrira, respecto de cada Préstamo, Unicamente los conceptos antes indicados, sin que, en ningln caso,
esté garantizado el pago integro de las cantidades que pudiera adeudar el Deudor Cedido en concepto de Interés
Variable por Facturacion (por lo que el cobro por el Bonista de la Prima —componente de los Intereses de los Bonos que

se describe mas adelante- tampoco estara garantizado).

La cesion de los Préstamos al Fondo llevara aparejada la de las Garantias.

El Fondo tendra caracter abierto por el activo, de conformidad con el apartado 4.1 c) del Real Decreto 926/1998,
estando prevista la ampliacion de su activo mediante la incorporacién de nuevos Préstamos durante los cuatro (4)
primeros afios de vida del Fondo. En funcién del momento de su incorporacién al activo del Fondo, se distinguen dos

tipos de Préstamos:

e  El Préstamo por importe de SIETE MILLONES SETECIENTOS MIL EUROS (€ 7.700.000) otorgado al Deudor Cedido
DESARROLLOS EOLICOS DE LUGO, S.A., correspondiente a los parques de Monseivane y La Celaya, de 70.2 MW
totales, que sera adquirido por el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, a DEPSA en la fecha de

constitucion del Fondo (el “Préstamo Inicial”).

e Los restantes Préstamos, que seran adquiridos por el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, a DEPSA
con posterioridad a la constitucion del Fondo (los “Préstamos Adicionales”). No tendran lugar cesiones de

Préstamos Adicionales con posterioridad al cuarto (4°) aniversario de la fecha de constitucion del Fondo.

El importe nominal total de los Préstamos que se cederan al Fondo durante la vida de éste no excedera de VEINTISEIS
MILLONES DE EUROS (€ 26.000.000).

La cesion de los Préstamos al Fondo tendra lugar en la forma descrita a continuacion, todo ello con arreglo a lo
dispuesto en el presente Folleto y en la Escritura de Constitucion y en el Contrato Marco de Cesion de Activos que
formalizaran la Sociedad Gestora (en representacion y por cuenta del Fondo) y DEPSA en la fecha de constitucion del

Fondo:

0) El Préstamo Inicial sera cedido al Fondo en la fecha de constitucion de este Gltimo, en virtud de la Escritura
de Constitucion y de lo dispuesto en el Contrato Marco de Cesion de Préstamos que formalizaran la Sociedad
Gestora, actuando en representacion y por cuenta del Fondo, y DEPSA, por un importe de SIETE MILLONES
SETECIENTOS MIL EUROS (€ 7.700.000), el cual se financiara integramente con el importe de la Emision de
Bonos Serie E1 (tal como se define este concepto mas adelante).



(i)

Los Préstamos Adicionales seran cedidos al Fondo en posteriores cesiones realizadas a lo largo de la vida
del mismo, mediante contratos de cesion de Préstamos Adicionales dentro del Contrato Marco de Cesion de
Activos, formalizados en documento publico, por un importe conjunto maximo de DIECIOCHO MILLONES
TRESCIENTOS MIL EUROS (€ 18.300.000), cada una de las cuales se financiara integramente con el importe
de las correlativas Emisiones que, a tal efecto, se realicen al amparo del Programa (tal como se definen estos
términos mas adelante), estando previsto que se efectle una Emision de Bonos en cada ocasion que se

realice una cesion de Préstamos Adicionales al Fondo.

Derechos que confieren los Activos:

la totalidad de las cantidades devengadasen concepto de principal, intereses ordinarios y de demora devengados
por los Préstamos (excluyendo los intereses devengados entre la fecha de otorgamiento del Préstamo y la Fecha
de Desembolso correspondiente, que corresponderan y seran pagados por el Deudor Cedido directamente a la
Entidad Cedente), asi como por gastos, costas, penalizaciones o cualquier otro concepto por razon de los
Préstamos, asi como todos los posibles derechos o indemnizaciones que pudieran resultar a favor de DEPSA
incluyendo los derivados de cualquier derecho accesorio al Préstamo, abarcando expresamente sin limitacion la
Garantia prestada respecto de cada uno de ellos por CAJA DE AHORROS DE GALICIA y los derechos de

administracion y defensa legal y acciones frente a terceros que puedan derivarse de los Préstamos. .

Los citados derechos se devengaran a favor del Fondo desde la Fecha de Cesion de los Préstamos (salvo lo establecido

en relacion con los intereses de los Préstamos devengados hasta la Fecha de Desembolso).

Administracion de los Activos: los Préstamos cedidos al fondo seran administrados por la Sociedad Gestora, en

representacion y por cuenta del Fondo.

2.2

Mejoras Crediticias

Cuentas de Tesoreria a tjpo de interés garantizado. En virtud de lo dispuesto en el Contrato de Servicios
Financieros que el Fondo celebrara con CAJA DE AHORROS DE GALICIA, cada una de las Cuentas de Tesoreria que
abrird la Sociedad Gestora a nombre del Fondo en relacién con cada Emision efectuada al amparo de este
Programa, estara remunerada a un tipo pactado de forma que se garantice un rendimiento minimo del saldo
habido en la misma.

Garantia. CAJA DE AHORROS DE GALICIA, garantizard, respecto de cada Préstamo, solidariamente con el Deudor
Cedido del mismo, incondicional e irrevocablemente, a primer requerimiento y con renuncia a los beneficios de
excusion, orden y divisidn, las obligaciones de pago de principal e intereses ordinarios (hasta el importe maximo
resultante de aplicar al principal pendiente del Préstamo un tipo maximo igual al Tipo de Referencia (tal como se
define este término en el apartado 1V.2.1.3.1 del Folleto) mas un margen de veinticinco (25) puntos basicos para
cada Periodo de Interés) a cargo del Deudor Cedido en virtud del Préstamo.

Margen financiero de la cartera. Los Activos generan intereses a tipos superiores a los tipos a los que se retribuyen

los Bonos emitidos con cargo al Fondo.



3. PASIVO DEL FONDO

3.1 Valores Emitidos: Programa de Emision de Bonos de Titulizacion

Programa de emision de Bonos de Titulizacion: el Fondo emitird bonos de titulizacion (los “Bonos”) al amparo de un
programa de emision de bonos de titulizacion (el “Programa”) aprobado por el Consejo de Administracion de la

Sociedad Gestora, teniendo, por tanto, el pasivo del Fondo caracter de abierto.

Las emisiones de Bonos a realizar bajo el Programa (cada una de ellas, una “Emisidon” y, conjuntamente, las

“Emisiones”) tendran lugar con ocasion de cada una de las cesiones de Préstamos al Fondo, de tal manera que:

(@) en la fecha de constitucion del Fondo, y con la finalidad de financiar integramente la adquisicion del Préstamo
Inicial, el Fondo realizara una primera Emision de Bonos (la “Emision de Bonos Serie E1”), cuyas caracteristicas

se describen en este Folleto y en la Escritura de Constitucion del Fondo; y

(b) en cada ocasion en la que, de acuerdo con este Folleto, la Escritura de Constitucion y el Contrato Marco de Cesion
de Activos, proceda realizar una cesion de Préstamos Adicionales al Fondo, ésta y cada una de las cesiones se
financiara integramente mediante la realizacion de una Emisidn al amparo del Programa. Acordada la realizacion
de una Emision bajo el Programa, se fijaran sus términos y condiciones particulares en la correspondiente
informacion complementaria (la “Informacion Complementaria”) que se remitird junto con la comunicacion de

la cesion de los Préstamos Adicionales a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Importe del Programa y nimero de Bonos. El importe nominal del Programa seré de hasta VEINTISEIS MILLONES DE
EUROS (€ 26.000.000). EI nimero de Bonos a emitir no estd prefijado de antemano (a excepcion de los
correspondientes a la Emision de Bonos Serie E1, tal como se describe mas adelante) y estara en funcion del importe
nominal total de las Emisiones que se realicen al amparo del Programa (y que se reflejard en la correspondiente

Informacion Complementaria).

El importe nominal de la Emision de Bonos Serie E1 sera de SIETE MILLONES SETECIENTOS MIL EURQOS (€ 7.700.000),
constituida por QUINCE MIL CUATROCIENTOS (15.400) Bonos de un solo tramo o serie ("Bonos Serie E1").

En la Informacién Complementaria de cada Emision se especificaran los términos y condiciones particulares de las

mismas, que se sujetaran a los siguientes términos y condiciones generales:
. Valor nominal 500 euros por Bono, por lo que el nimero maximo de Bonos no podra exceder de 52.000.
e Precio de emision: 500 euros por Bono, libre de gastos para el Bonista.
e Precio de reembolso. 500 euros por Bono, libre de gastos para el Bonista.
e Intereses. los Bonos devengaran desde la fecha de su desembolso y hasta su vencimiento intereses
calculados a un tipo de interés variable (el “Tipo de Interés Nominal”) determinado por referencia al Tipo

de Interés de Referencia (tal como se define este término en el apartado II1.10.1.c) del Folleto) mas un

margen de veinticinco (25) puntos basicos (0,25%). Adicionalmente, y con igual periodicidad, se devengara a



favor de los Bonistas de cada Serie una prima (la “Prima”) igual a la diferencia, cuando sea positiva, entre (i)
el 2,75% de la facturacidon (excluyendo el Impuesto sobre el Valor Afiadido) del Deudor Cedido durante el
mismo periodo por venta de la energia eléctrica generada por el/los parque(s) edlico(s) financiado(s) con el
Préstamo subyacente a la Emision, dividido entre el nimero de Bonos emitidos de la correspondiente Serie y
(ii) los intereses para cada Bono, calculados en la forma descrita en el capitulo 11.10.1.b)a) al Tipo de Interés
Nominal de la correspondiente Serie para dicho Periodo de Devengo de Intereses.

A efectos de determinar la facturacion por venta de energia eléctrica realizada conforme a lo establecido en el
punto (ii) del apartado 2.1 anterior (Interés Variable por Facturacion) durante el Periodo de Interés
correspondiente, se estara al certificado emitido por un auditor de cuentas, que debera ser entregado por el
Deudor Cedido a DEPSA (o, a partir de la cesion del Préstamo al Fondo, a la Sociedad Gestora) no mas tarde

del quinto (5°) Dia Habil anterior a la finalizacion de cada Periodo de Interés.

En este Folleto se aludird conjuntamente a (i) los intereses resultantes de aplicar al nominal de los Bonos el

Tipo de Interés Nominal y (ii) la Prima como los “Intereses”.

Periodicidad de pago de los Intereses: en cada Fecha de Pago (cada una de las cuales coincidira con el sexto
(6°) Dia Habil siguiente a la fecha de vencimiento de cada Periodo de Interés de los Préstamos
correspondientes). Asimismo, la Fecha de Vencimiento Final de los Bonos de cada Emision (tal como se define

esta expresion a continuacion) tendra la consideracion de Fecha de Pago a todos los efectos.

Amortizacion de principal los Bonos de cada Emision se amortizardn totalmente, de una sola vez, en su

respectiva Fecha de Vencimiento Final.

Potencial de colectivos inversores: todo tipo de inversores, ya sean personas fisicas, juridicas o patrimonios
sin personalidad juridica, por lo que el colectivo de potenciales suscriptores no esta limitado en manera

alguna.

"Fecha de Vencimiento Final” de cada Emision: coincidira con el décimo aniversario de la Fecha de
Desembolso de la Emision de que se trate o si no fuera un Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente siguiente.
En consecuencia, la Fecha de Vencimiento Final de la Emision de Bonos Serie E1 coincidird con el décimo

aniversario de la Fecha de Desembolso de la Emision de Bonos Serie E1.

"Fecha de Vencimiento Final del Fondo': coincidird con la Fecha de Vencimiento Final de la Ultima

Emision lanzada al amparo del Programa y, en todo caso, no sera posterior al 31 de diciembre de 2018.

"Fecha de Vencimiento Legal del Fondo” coincidira con la fecha en la que se cumplan dos (2) afios
desde la Fecha de Vencimiento Final de la ultima Emision lanzada al amparo del Programa o, si no fuera un
Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de la posibilidad de que las Emisiones sean amortizadas
anticipadamente por concurrir las circunstancias previstas en el apartado 11.11.3.2 de este Folleto. En todo

caso, la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo no sera posterior al 31 de diciembre de 2020.



3.2 Calificacion del riesgo crediticio de las Emisiones

. Calificacion provisional del Programa y de la Emision de Bonos Serie E1: Al (MOODY’S INVESTORS SERVICE
ESPANA, S.A.).

La no confirmacion de la calificacion provisional anterior, del Programa y, por tanto, de la emision de Bonos Serie E1,
como definitiva por la Entidad de Calificacion antes del inicio del Periodo de Suscripcién de los Bonos Serie E1

constituiria un supuesto de resolucion de la constitucion del Fondo y de la emisidn de los Bonos Serie E1.

La calificacion del Programa y, por tanto, de los Bonos de las sucesivas Emisiones se hara constar en la correspondiente

Informacion Complementaria.

En caso de que la Entidad de Calificacion revise a la baja la calificacion crediticia otorgada en cada momento al
Programa y, por tanto, a los Bonos de cualquiera de las Emisiones, dicha circunstancia se comunicara inmediatamente a

la CNMV y se hara publica en la forma prevista en el apartado II1.7.5.

Si dicha rebaja tuviese lugar durante el Periodo de Suscripcién de los Bonos de la respectiva Emision, se abrird un
periodo de revocacion de las solicitudes de suscripcion de Bonos que hubieran sido cursadas a la Entidad Aseguradora

antes de que se anunciase la rebaja, con arreglo a lo previsto en el apartado I1.18.3 del presente Folleto.

33 Cotizacion de los Bonos emitidos bajo el Programa

Mercados Secundarios Oficiales donde se solicitard la admision a cotizacion de los Bonos que se emitan bajo el

Programa: AIAF Mercado de Renta Fija.

4. FUNCIONAMIENTO DEL FONDO

4.1 Fondos Disponibles

Los Fondos Disponibles (respecto de cada Emision, los “Fondos Disponibles”) para hacer frente a las obligaciones de

pago o de retencion de la respectiva Emision relacionadas a continuacion en el apartado 4. 2 seran los siguientes:

(a) las cantidades percibidas (ya sea en via voluntaria o forzosa) en concepto de intereses ordinarios, gastos,
intereses de demora y cuantas otras cantidades se devenguen de acuerdo con los contratos que regulan los
Préstamos y sean de cuenta de los Deudores Cedidos (con la Unica excepcion de los intereses devengados
desde la fecha de otorgamiento de cada Préstamo hasta la Fecha de Desembolso de la suscripcion de los
Bonos de la Emisidon correspondiente, que corresponderan y seran pagados por el Deudor Cedido

directamente a la Entidad Cedente);

(b) el importe que derive de la ejecucion de cualquiera de las Garantias prestadas por CAJA DE AHORROS DE
GALICIA;
(©) los rendimientos obtenidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreria vinculada a la Emision;



(d) el importe que hubiera excedido correspondiente a cada una de las Dotaciones para Gastos Ordinarios que

realice la Entidad Cedente con ocasion de la Emision correspondiente;

(e) el importe correspondiente a la Dotacion para Gastos Extraordinarios (con la particularidad de que podra
disponerse en cualquier fecha para poder hacer frente al gasto extraordinario de que se trate y sin tener

que coincidir con una Fecha de Pago concreta);
f) las cantidades percibidas (ya sea en via voluntaria o forzosa) por reembolso del principal de los Préstamos.
Los Fondos Disponibles de una Emision sdlo se emplearan para atender los pagos y obligaciones de retencion
vinculados a dicha Emisidn, y conforme al correspondiente Orden de Prelacion de Pagos, segin se describe en el
apartado 4.2 siguiente.
4.2 Orden de prelacion de pagos
La Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, procedera a aplicar los Fondos Disponibles de cada Emision al

cumplimiento de las obligaciones de pago o de retencion del Fondo de conformidad con el orden de prelacion descrito a

continuacién (para cada Emision, el “Orden de Prelacion de Pagos”):

10 Pago de los Intereses de los Bonos de cada Emision.

20 Amortizacién del principal de los Bonos de cada Emisidn en la Fecha de Vencimiento Final de la misma.

30 Retencidn de la cantidad suficiente para mantener la Dotacion de Gastos Extraordinarios en su nivel inicial.
40 Pago a la Entidad Cedente del Margen de Intermediacion Financiera de cada Emision.

Dentro de cada uno de los puntos integrantes del Orden de Prelacion de Pagos de una Emision, se abonaran primero
las cantidades vencidas y no pagadas en fecha de pago anteriores por tal concepto y, después, las cantidades debidas

en esa fecha de pago.

4.3 Reglas excepcionales al orden de prelaciéon de pagos

En caso de que el Fondo tuviese que emplear el importe de la Dotacion para Gastos Extraordinarios que realizara la
Entidad Cedente en la fecha de constitucion del Fondo, por importe de 50.000 euros, para hacer frente a algin gasto
extraordinario (vinculado a cualquiera de las Emisiones vivas en esa fecha), su importe debera re-dotarse, en la Fecha
de Pago inmediatamente siguiente a la fecha en que se haya hecho frente a tal gasto extraordinario, hasta alcanzar la
referida cuantia de 50.000 euros con cargo a los Fondos Disponibles a prorrata de cada una de las Emisiones que
estuvieran vivas en la fecha en que se hubiera utilizado el importe de la dotacion para Gastos Extraordinarios, con

arreglo al Orden de Prelacion de Pagos.

No procedera la retencion de cantidad para redotar la Dotacion para Gastos Extraordinarios en la Fecha de Vencimiento
Final de la Ultima de las Emisiones del Programa, incluso si, con anterioridad a dicha fecha se hubiese empleado la

Dotacion.



5. ADVERTENCIAS

Cardcter estimatorio de determinadas informaciones. todas las informaciones contenidas en el presente Folleto relativas
a las hipotesis adoptadas para ilustrar los pagos de Intereses, amortizaciones de principal, vidas medias y rendimientos
y cuadros de flujos financieros tienen un caracter meramente indicativo, con una finalidad ilustrativa de la estructura

financiera de la emision, sin mas valor que el orientativo.

Morosidad de los Activos:. el riesgo de morosidad e impago de los Préstamos serd por cuenta de los titulares de los
Bonos (los “Bonistas”), sin perjuicio de la Garantia prestada por el Garante respecto del principal e interés ordinario de
cada Préstamo hasta el importe maximo resultante de aplicar al principal pendiente del Préstamo un tipo maximo igual
al Tipo de Referencia (tal como se define este término en el apartado 1V.2.1.3.1 del Folleto) mas un margen de

veinticinco (25) puntos basicos para cada Periodo de Interés).

Liguidez limitada: no existe garantia de que llegue a producirse en el mercado una negociacién de los Bonos con una
frecuencia o volumen minimo. No existe el compromiso de que alguna entidad vaya a intervenir en la contratacion

secundaria, dando liquidez a los Bonos mediante el ofrecimiento de contrapartida.

Rentabilidad para los suscriptores de los Bonos: los calculos incluidos en el Folleto sobre tasa interna de rentabilidad,
vida media y duracion de los Bonos estan sujetos a hipdtesis de tasas de morosidad de los Préstamos que pueden no

cumplirse.

6. ACCIONES

Acciones del Fondo: el Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion declarativa contra los Deudores

Cedidos que incumplan sus obligaciones de pago derivadas de los Préstamos.

Asimismo, en caso de impago de algin Préstamo, el Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion
ejecutiva contra los Deudores Cedidos, con arreglo a lo dispuesto en el articulo 517.2.5° de la Ley de Enjuiciamiento
Civil.

Asimismo, el fondo dispondra de accién ejecutiva contra CAJA DE AHORROS DE GALICIA, en su condicion de garante

de los Préstamos, en caso de que ésta incumpla sus obligaciones bajo las Garantias de cualquiera de los Préstamos.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accidn declarativa contra DEPSA en caso de incumplimiento por
ésta de sus obligaciones al amparo de los diferentes contratos que suscriba con la Sociedad Gestora, en representacion
del Fondo.

Acciones de los Bonistas: los Bonistas y los restantes acreedores del Fondo no dispondran de accion directa contra los
Deudores Cedidos que hayan incumplido sus obligaciones de pago, siendo la Sociedad Gestora, como representante del

Fondo titular de los Préstamos, quien ostentara dicha accion.
Otras acciones. ni el Fondo ni los Bonistas dispondran de mds acciones contra DEPSA o contra la Sociedad Gestora,

respectivamente, que las derivadas del incumplimiento de sus respectivas funciones, y, por tanto, nunca como

consecuencia de la existencia de morosidad.
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7. DESTINATARIOS DE LA EMISIONES REALIZADAS AL AMPARO DEL PROGRAMA

Las Emisiones realizadas bajo el presente Programa se dirigen a todo tipo de inversores, ya sean personas fisicas,
juridicas o patrimonios sin personalidad juridica, por lo que el colectivo de potenciales suscriptores no esta limitado en

manera alguna.

No obstante, la Entidad Aseguradora dara prioridad a la colocacion de los Bonos de cada Emisidn entre los inversores
residentes en la(s) zona(s) de instalacion del/(los) parque(s) financiado(s) con el/(los) Préstamo(s) subyacente(s) a la

Emision de que se trate (los “Inversores Preferentes”).

Los Inversores Preferentes seran distinguidos del resto de los inversores en el momento de realizar su peticion de
suscripcion, a través del cddigo postal correspondiente a su lugar de residencia, el cual tendra que ser el mismo que el

del/(los) parque(s) financiado(s).

8. NATURALEZA DE ESTA INFORMACION

Esta informacion goza de la naturaleza de Folleto Informativo a los efectos de lo establecido en el Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo y el Real Decreto 291/1992, modificado por el Real Decreto 2590/1998 y se encuentra

inscrito en los Registros Oficiales de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores desde el 21 de octubre de 2004.

La Sociedad Gestora, AHORRO Y TITULIZACIéN, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A., que
constituira y administrara el Fondo, es responsable del contenido del Folleto (sin perjuicio de la responsabilidad asumida

por las demas entidades intervinientes).
El registro del Folleto Informativo por la Comision Nacional del Mercado de Valores no implica recomendacion de

suscripcion de los valores ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia del Fondo, o la rentabilidad o calidad

de los valores ofrecidos.
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‘ CaPiTuLO I \

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE Su CONTENIDO Y ORGANISMOS
SUPERVISORES DEL FOLLETO

I.1 Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto

I.1.1 Nombre, apellidos, nimero de documento nacional de identidad y cargo o
poderes de la persona o personas naturales que, en representacion de la
Sociedad Gestora, asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto

D. LUIS MIRALLES GARCIA, con DNI nimero 50.148.259-W, en representacion de
AHORRO Y TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.
(la “Sociedad Gestora”), promotora del fondo de titulizacion que se denominara AyT
FONDO EOLICO, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (el “Fondo”) asume, en
nombre de la Sociedad Gestora, la responsabilidad del contenido del presente Folleto
Informativo (el “Folleto” o el “Folleto Informativo”).

D. LUIS MIRALLES GARCIA actéa en calidad de Director General de la Sociedad
Gestora, en virtud de las facultades conferidas por el Consejo de Administracion de
dicha entidad en su reunién de 6 de febrero de 2003.

La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en Madrid, calle de Alcala 18 — 22 Planta,
su NIF es el nUmero A-80732142 y esta inscrita en el Registro Especial de Sociedades
Gestoras de Fondos de Titulizacién de la Comision Nacional del Mercado de Valores
("CNMV") con el nimero 5.

I1.1.2  Confirmacion de la veracidad del contenido del Folleto y de que no se omite
ninguin dato relevante ni induce a error

D. LUIS MIRALLES GARCIA confirma la veracidad del Folleto y que no se omite ningdn
dato relevante ni induce a error.

L2 Organismos supervisores

La constitucion del Fondo y la emisidén de los Bonos de Titulizacion (los “"Bonos”)
estan sujetas a los siguientes requisitos, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 5 del Real Decreto del Real Decreto 926/1998 y en las normas aplicables del
Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de venta
de valores, modificado por el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre, sobre
modificaciones del régimen juridico de los mercados de valores (ambos, el “Real
Decreto 291/1992") y normas de desarrollo:
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(a) Comunicacion del proyecto de constitucion del fondo a la CNMV.

(b) Aportacién y registro previo por la CNMV de los documentos acreditativos
precisos para la constitucion del fondo y de los activos a agrupar en el
mismo, junto con el proyecto de escritura publica de constitucién del fondo.

(©) Aportacion del informe elaborado por la Sociedad Gestora o por auditores de
cuentas u otros expertos independientes con aptitud suficiente a juicio de la
CNMYV sobre los Activos que constituiran el activo del Fondo, salvo que este
requisito sea excepcionado por la CNMV. Se incluye como Anexo IX al
Folleto el Informe de la Sociedad Gestora sobre el Préstamo Inicial
Asimismo, la Sociedad Gestora emitird un Informe sobre los Préstamos
Adicionales con ocasion de cada cesion de dichos Préstamos al Fondo, que
se adjuntara a la Informacion Complementaria correspondiente como anexo
a la misma (el modelo de informe a emitir figura como anexo al Modelo de
Informacion Complementaria que se adjunta al presente Folleto como
Anexo X).

(d) Aportacién, en su caso, a la CNMV, de los informes elaborados por las
agencias encargadas de llevar a cabo la calificacion crediticia de los pasivos
del fondo. Se adjunta como Anexo III al Folleto la Carta de Calificacion
provisional de MOODY’S INVESTORS SERVICE ESPANA, S.A. para el
Programa, entidad a la que se ha encomendado la calificacién crediticia de
las Emisiones efectuadas al amparo del Programa.

(e) Registro por la CNMV de un folleto informativo sobre la constitucion del
fondo y los pasivos que financiaran al mismo.

El presente Folleto Informativo de constitucion del Fondo y establecimiento de un
programa de emision de Bonos (el “Folleto™) ha sido inscrito en los registros oficiales
de la CNMV con fecha 21 de octubre de 2004.

El registro del Folleto por la CNMV no implica recomendacién de suscripcién de los
valores a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la
solvencia del Fondo o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.

Segun el articulo 2.2.1° del Real Decreto 926/1998, la cesion de los Préstamos al
Fondo esta sujeta, entre otros requisitos, a que la entidad cedente disponga de
cuentas auditadas de los tres (3) ultimos ejercicios, con opinidn favorable en el dltimo.

Se adjunta como Anexo VI una declaracién emitida por DEPSA en la que se hace

constar la existencia de cuentas anuales auditadas de los ejercicios 2001, 2002 y
2003, con opinién favorable en el ultimo.
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1.3

Nombre, domicilio y cualificacion de los auditores que hayan verificado el
nimero, importe y caracteristicas o atributos de los derechos de crédito
objeto de titulizacién a través del Fondo

El nimero, importe y caracteristicas o atributos de los Activos objeto de titulizacién a
través del Fondo (es decir, los Préstamos) no han sido objeto de verificacion por
auditores externos.

Se incluye como Anexo IX al Folleto el Informe de la Sociedad Gestora sobre el
Préstamo Inicial. Asimismo, la Sociedad Gestora emitird un Informe sobre los
Préstamos Adicionales con ocasion de cada cesion de dichos Préstamos al Fondo, que
se adjuntard a la Informacion Complementaria correspondiente como anexo a la
misma (el modelo de informe a emitir figura como anexo al Modelo de Informacion
Complementaria que se adjunta al presente Folleto como Anexo X).
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INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE SE EMITEN CON CARGO AL FONDO

I1.0 El Programa de Emision de Bonos de Titulizacion

El presente Folleto Informativo (ademas de versar sobre la constitucion del Fondo) se
formaliza con el fin de crear un Programa de Emision de Bonos de Titulizacién con
cargo al activo del Fondo hasta el importe que mas adelante se indica.

Cada Emision realizada al amparo del Programa se formalizara, en su caso, mediante
la inscripcion previa en los registros oficiales de la CNMV de las condiciones
particulares de cada Emision. En este sentido, acordada la realizacion de una Emision
efectuada bajo el presente Programa, se fijaran los términos y condiciones
particulares de la Emision en la correspondiente Informacién Complementaria que se
remitird, junto con la comunicacidn previa de la Emisién a la CNMV, antes de iniciarse
el Periodo de Suscripcion. Dicha Informacion Complementaria se ajustara al modelo
que se adjunta como Anexo X al presente Folleto, y podra modificarse conforme a
los requisitos que a tal efecto pueda exigir la CNMV en un futuro.

A las Emisiones que se realicen al amparo del Programa les sera de aplicacion lo
dispuesto en el presente Folleto y las condiciones especificas de dicha Emision
reflejadas en la Informacion Complementaria que se elabore con motivo de la misma.

A la fecha de registro del presente Folleto no se han concretado definitivamente las
condiciones de ninguna de las Emisiones a realizar bajo el Programa (a excepcion de
la Emision de Bonos Serie E1), por lo que en este capitulo II se establecen (i) los
términos y condiciones genéricos a que habran de sujetarse cada una de las
Emisiones v (ii) las condiciones particulares especificas que resultaran de aplicacion a
la Emision de Bonos Serie E1.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, podra realizar
emisiones de Bonos al amparo del Programa durante un plazo maximo de cuatro (4)
anos, a contar desde la fecha de constitucion del Fondo. El Programa debera ser
renovado anualmente mediante la presentacion del pertinente folleto de renovacion
ante la CNMV, por lo que la duracién del Programa, a efectos de su registro, es de un
ano a contar desde la fecha de registro del presente Folleto (o del pertinente folleto
de renovacion) en los registros oficiales de la CNMV.
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II.1

II.1.1

Informacion sobre requisitos y acuerdos previos necesarios para la
constitucion del Fondo y sobre los valores que se emiten con cargo a éste,
asi como, también, sobre las condiciones de adquisicion por el Fondo de los
Activos

Acuerdos y requisitos legales de la emision
a) Acuerdos sociales
Acuerdos de cesion de los Activos

El Consejo de Administracién de DEPSA, en su reunién de 17 de junio de 2004 acordd
autorizar la cesion de los Préstamos al Fondo, en los términos que constan en la
certificacién que se adjunta como Anexo I al Folleto.

Acuerdo de constitucion del Fondo

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su reunién de 6 de febrero
de 2003 acordd (i) la constitucién de AyT FONDO EOLICO, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS, de acuerdo con el régimen previsto en el Real Decreto 926/1998, (ii)
adquirir los Préstamos a DEPSA vy (iii) autorizar un programa de emision de Bonos de
Titulizacion con cargo al activo del referido Fondo.

Se adjunta como Anexo II al Folleto la certificacion del acuerdo del Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora.

La duracion del Programa, a efectos de su registro, es de un afio a contar desde la
fecha de la inscripcion del presente Folleto Informativo en los registros oficiales de la
CNMV. El Programa debera ser renovado anualmente mediante la presentacion del
pertinente folleto ante la CNMV.

b) Otorgamiento de la escritura publica de constitucion del Fondo

Una vez efectuada el registro del presente Folleto por la CNMV y antes de los siete (7)
Dias Habiles siguientes, sin que se haya abierto aln el Periodo de Suscripcion de los
Bonos Serie E1, la Sociedad Gestora y DEPSA otorgaran la escritura publica de
constitucion de AyT FONDO EOLICO, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, de
cesion y adquisicion de un Préstamo Participativo, y de emisién de Bonos (la
“Escritura de Constitucion” o la “Escritura”) y se suscribiran los restantes
contratos previstos en este Folleto.

La Sociedad Gestora remitird copia de la Escritura de Constitucion a la CNMV para su

incorporacion a los registros publicos con caracter previo a la apertura del Periodo de
Suscripcién de los Bonos Serie E1.
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11.1.2

Los Bonos emitidos bajo el presente Programa se representaran exclusivamente
mediante anotaciones en cuenta y la Escritura de Constitucion surtird los efectos
previstos en el articulo 6 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
modificada, entre otras, por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre y por la Ley 44/2002
(conjuntamente, la “Ley 24/1988"). De acuerdo con el mencionado articulo y el
articulo 6 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero sobre representacion de
valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de
operaciones bursatiles (el “Real Decreto 116/1992") la escritura en que se haga
constar la representacién de los Bonos por medio de anotaciones en cuenta deberd
ser la de emision.

Informacion sobre los requisitos y acuerdos previos para la admision a
negociacion en Bolsa o en el mercado secundario oficial

La Sociedad Gestora, una vez tenga lugar el desembolso de los Bonos comprendidos
en cada una de las Emisiones efectuadas bajo el presente Programa, solicitara la
admisién a negociacién de los mismos en AIAF Mercado de Renta Fija (“AIAF"),
mercado secundario oficial de valores reconocido en la Disposicion Transitoria Sexta
de la Ley 37/1998 de 16 de noviembre, de reforma de la Ley 24/1988.

La Sociedad Gestora hara cuanto esté en su mano para conseguir que la admision a
negociacion de los Bonos se produzca antes de transcurridos treinta (30) dias desde
su desembolso.

En el supuesto de que no tenga lugar en el mencionado plazo la admision a cotizacion
de las Emisiones en AIAF, la Sociedad Gestora informara inmediatamente a los
Bonistas especificando las causas de dicho incumplimiento, mediante publicacion en
un periodico de difusion nacional, de acuerdo con lo establecido en el apartado
I11.7.5, todo ello sin perjuicio de la responsabilidad contractual de la Sociedad Gestora
que pudiera derivarse del citado incumplimiento.

En particular, y por lo que se refiere a la Emision de Bonos Serie E1, la Sociedad
Gestora solicitara después del otorgamiento de la Escritura de Constitucion y una vez
haya sido efectuado el desembolso de los Bonos Serie E1 la inclusion de la emision de
los Bonos Serie E1 en AIAF.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representacion y por cuenta del Fondo, la
inclusion de las Emisiones en la SOCIEDAD DE GESTION DE LOS SISTEMAS DE
REGISTRO, COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A. (la "SOCIEDAD DE
SISTEMAS"”) de forma que se efectle la compensacion y liquidacion de las
transacciones realizadas sobre los Bonos de acuerdo con las normas de
funcionamiento que, respecto de los valores admitidos a cotizacion en AIAF y
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I1.2

I1.3

representados mediante anotaciones en cuenta, tenga establecidas o puedan ser
aprobadas en un futuro por la SOCIEDAD DE SISTEMAS.

Autorizacion administrativa previa de la emision

La constitucion del Fondo y el establecimiento del Programa tienen como requisito
previo la inscripcion en los Registros Oficiales de la CNMV de un Folleto Informativo,
de conformidad con el articulo 5 del Real Decreto 926/1998, el articulo 26 y siguientes
de la Ley 24/1988 y el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, modificado por el Real
Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre.

Este Folleto ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV el dia 21 de octubre
de 2004.

El registro del Folleto por la CNMV no implica recomendacion de la suscripcion de los
valores ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia del Fondo, o la
rentabilidad o calidad de los Bonos.

No procede autorizacion administrativa previa del Programa distinta a la inscripcion
del Folleto en los registros oficiales de la CNMV.

Evaluacion del riesgo inherente a los valores emitidos con cargo al Fondo,
realizada por Entidad Calificadora reconocida por la Comision Nacional del
Mercado de Valores

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracién del riesgo crediticio de las Emisiones
efectuadas al amparo del Programa a MOODY’S INVESTORS SERVICE ESPANA, S.A.
("MOODY’S INVESTORS SERVICE ESPAﬂA, S.A.” o la “Entidad de
Calificacion”), sociedad espafiola que forma parte al 100% de MOODY’S INVESTORS
SERVICE LIMITED ("MOODY'’S"), entidad de calificacion reconocida por la CNMV a los
efectos de lo dispuesto en el articulo 2°.3.b) del Real Decreto 926/1998.

Calificacion otorgada a las Emisiones realizadas bajo el Programa

Con anterioridad al registro de este Folleto, la Entidad de Calificacion ha asignado al
Programa de emision de Bonos de Titulizacidon una calificacion Al con caracter
provisional. Se espera asignar la calificacion anterior como final antes del inicio del

Periodo de Suscripcion de los Bonos Serie E1.

La calificacion de los Bonos de las sucesivas Emisiones se hara constar en la
correspondiente Informacion Complementaria.

Si la Entidad de Calificacion no confirmara como definitiva, antes del inicio del Periodo
de Suscripcién de los Bonos Serie E1, la calificacion provisional indicada en el segundo
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parrafo anterior, esta circunstancia se comunicaria inmediatamente a la CNMV y se
haria publica en la forma prevista en el apartado III.7.5.

La no confirmacién de la calificacion anterior como definitiva antes del inicio del
Periodo de Suscripcion de los Bonos Serie E1 constituiria un supuesto de resolucion de
la constitucion del Fondo y de la emision de los Bonos Serie E1.

La Sociedad Gestora hard sus mayores esfuerzos para mantener la calificacion de
cada Emision efectuada al amparo del Programa en su nivel inicial y, en el caso de
gue dicha calificacién descendiera, para recuperarla.

En caso de que la Entidad de Calificacién revisase a la baja la calificacion crediticia
otorgada al Programa y dicha rebaja tuviese lugar durante el Periodo de Suscripcion
de las sucesivas Emisiones realizadas al amparo del Programa, se abrira un periodo de
revocacion de las solicitudes de suscripcion de Bonos que hubieran sido cursadas a la
Entidad Aseguradora antes de que se anunciase la rebaja, con arreglo a lo previsto en
el apartado I1.18.3 del presente Folleto.

Se adjunta como Anexo III una copia de la carta de calificacion provisional de
MOODY'S INVESTORS SERVICE ESPANA, S.A.

Consideraciones sobre la calificacion

Las escalas de calificacion de MOODY’S para emisiones de deuda a largo plazo son las
siguientes:

LARGO PLAZO
Aaa
Aa
A
Baa
Ba
B
Caa
Ca
C

MOODY’S aplica los modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria de calificacion
a largo plazo comprendidas entre Aa y Caa. El modificador 1 indica valores en la
banda superior de la categoria de calificacion, el modificador 2 indica banda media y
el modificador 3 valores en la banda inferior de cada categoria genérica.

Las escalas de calificacion de MOODY'S para emisiones de deuda a corto plazo son las
siguientes:
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CoRTO PLAZO
Prime-1
Prime-2
Prime-3

Not Prime

A continuacion se describe la significacion atribuida por MOODY'S a las calificaciones a
largo y corto plazo empleadas en el presente Folleto:

Largo Plazo

A Los bonos calificados como “A” tienen buenas cualidades como instrumentos de
inversion, y han de considerarse como obligaciones de calidad media-alta. Los
factores que dan seguridad al cobro del capital e intereses son adecuados, pero puede
haber elementos que sugieran un posible deterioro en el futuro.

Corto Plazo

Prime-1 (P-1) los emisores (o instituciones de soporte) calificados P-1 tienen una
capacidad superior de devolver puntualmente sus compromisos de deuda emitida a un
plazo inferior a un afo. La solvencia asociada a los emisores P-1 se manifestara a
menudo a través de varias de las siguientes caracteristicas: 1) posicién de liderazgo
en sectores solidos, 2) altas tasas de retorno de los fondos empleados, 3) estructura
de capital conservadora, con un moderado recurso al mercado de deuda y una amplia
proteccion de los activos, 4) margenes amplios en la cobertura de la carga fija
financiera por los beneficios y la alta generacién interna de fondos, 5) sdlida
capacidad de acceso a los mercados financieros y fuentes alternativas de liquidez
garantizadas.

La calificacion de MOODY’S para esta operacion mide la calidad crediticia de los
intereses devengados al Tipo de Referencia mas veinticinco (25) puntos basicos
(0,25%) durante la vida de la operacién y del principal al vencimiento de la misma, y
en cualquier caso antes del vencimiento legal de la operacién. En ningln caso mide la
calidad crediticia del supuesto cobro de la Prima.

La calificacion de MOODY’S no evalla la probabilidad de que los Deudores Cedidos
realicen reembolsos anticipados de capital, ni en qué medida dichos reembolsos
anticipados difieren de lo previsto originalmente. La calificacién no supone, en modo

alguno, una calificacion del nivel de rendimiento actuarial.

La calificacién asignada, asi como toda revision o suspension de la misma:
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(i) es formulada por la Entidad de Calificacion sobre la base de numerosas
informaciones que recibe y de las que la Entidad de Calificacién no garantiza su
exactitud ni que sean completas, de forma que la Entidad de Calificacion no
podria en forma alguna ser considerada responsable de las mismas; y

(i) no constituye y no podria en modo alguno interpretarse como una invitacion,
recomendacion o incitacion dirigida a los inversores para que procedan a llevar a
cabo cualquier tipo de operacion sobre los Bonos y, en particular, a adquirir,
conservar, gravar o vender dichos Bonos.

La calificacion asignada puede ser revisada, suspendida o retirada en cualquier
momento por la Entidad de Calificacion en funcién de cualquier informacién que llegue
a su conocimiento. Dichas situaciones, que no constituiran supuestos de liquidacion
anticipada del Fondo, seran puestas de inmediato en conocimiento tanto de la CNMV
como de los Bonistas, de acuerdo con lo previsto en el apartado III1.7.5.

Para realizar el proceso de calificacion y seguimiento, la Entidad de Calificacion confia
en la exactitud y lo completo de la informaciéon que le proporcionan la Sociedad
Gestora, los auditores, los abogados y otros expertos.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, se compromete a suministrar a la
Entidad de Calificacion, dentro del mes siguiente a cada Fecha de Pago, informacion
sobre la evolucion del Fondo y el comportamiento de los Préstamos durante el Periodo
de Devengo de Intereses que corresponda a dicha Fecha de Pago. Igualmente
facilitara dicha informacion cuando 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 través de su Sociedad Gestora o en las partes
interesadas.
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11.4

11.4.1

Naturaleza y denominacion de los valores emitidos al amparo del Programa

Régimen juridico de los valores, con especificacion de los procedimientos
que garanticen la certeza y efectividad de los derechos de su primer titular
y de los siguientes. Implicaciones que sobre el servicio financiero de cada
uno de las emisiones de valores emitidos con cargo al Fondo produce la
obligada vinculacion entre el calendario de pagos de principales e intereses
de dichos valores y los flujos de ingresos y cobros procedentes de los
Activos

Los Bonos tienen la naturaleza juridica de valores negociables de renta fija simple con
rendimiento explicito.

En su condicion de valores negociables de renta fija simple, los Bonos quedan sujetos
al régimen juridico previsto para los mismos en la Ley 24/1988 y estaran
representados mediante anotaciones en cuenta.

Los Bonistas seran identificados como tales seguln resulte del registro contable llevado
por la SOCIEDAD DE SISTEMAS, segun lo previsto en el apartado II.5 de este
capitulo, pudiendo expedirse los certificados de legitimacion a solicitud del Bonista y a
su costa, de acuerdo con lo dispuesto en la seccion cuarta del Capitulo 1 del Titulo I
del Real Decreto 116/1992.

Los Bonos podran transmitirse libremente por cualquier medio admitido en Derecho y
de acuerdo con las normas del mercado donde coticen. La titularidad de cada Bono se
transmitird por transferencia contable. La inscripcion de la transmision en favor del
adquirente en el registro contable producira los mismos efectos que la tradicion de los
titulos y desde ese momento la transmision sera oponible a terceros.

La constitucion de derechos reales limitados u otra clase de gravamenes sobre los
Bonos debera inscribirse en la cuenta correspondiente. La inscripcion de la prenda
equivale al desplazamiento posesorio del titulo. La constitucion del gravamen serd
oponible a terceros desde el momento en que se haya practicado la correspondiente
inscripcion.

El pago de principal e Intereses de los Bonos se realizara a partir del flujo de ingresos
de los respectivos Préstamos cuya adquisicion por el Fondo haya sido financiada
mediante la correspondiente Emision de Bonos. El Fondo debera recibir sus ingresos
periodicamente, en la fecha de vencimiento de cada Periodo de Interés de los
Préstamos correspondientes (Fechas de Cobro) y realizara sus pagos con caracter
igualmente periddico, en cada Fecha de Pago (entendiendo por “Fecha de Pago” el
sexto (6°) Dia Habil siguiente a cada Fecha de Cobro, asi como la Fecha de
Vencimiento Final de los Bonos de cada Emision, que tendra la consideracion de Fecha
de Pago a todos los efectos), quedando invertidos transitoriamente los recursos del
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11.4.2

Fondo correspondientes a una Emision a través de la Cuenta de Tesoreria vinculada a
dicha Emision.

Otras implicaciones y riesgos que, debido a la naturaleza juridica y
economica de los activos que se agrupan en el Fondo, pudieran afectar al
servicio financiero de los valores emitidos con cargo al Fondo como
consecuencia del proceso de titulizacion de dichos activos

a) Riesgo de impago de los Activos

Los Bonistas correran con el riesgo de impago de los Préstamos agrupados en el
activo del Fondo. No obstante, los Préstamos cuentan con la Garantia de CAJA DE
AHORROS DE GALICIA en su condicion de Garante, en virtud de la cual este dltimo
garantiza, solidariamente con el Deudor Cedido, incondicional e irrevocablemente, a
primer requerimiento y con renuncia a los beneficios de excusion, orden y division, las
obligaciones de pago de principal e intereses ordinarios (hasta el importe maximo
resultante de aplicar al principal pendiente del Préstamo un tipo maximo igual al Tipo
de Referencia (tal como se define este término en el apartado 1V.2.1.3.1 del Folleto)
mas un margen de veinticinco (25) puntos basicos para cada Periodo de Interés del
Préstamo) a cargo del Deudor Cedido en virtud del correspondiente Préstamo.

DEPSA, de acuerdo con el articulo 348 del Cédigo de Comercio, responde ante el
Fondo de la existencia y legitimidad de los Préstamos en los términos y condiciones
recogidos en el presente Folleto y en la Escritura de Constitucién del Fondo, pero no
asume responsabilidad alguna por el impago de los Deudores Cedidos, ya sea del
principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad que los mismos pudieran
adeudar en virtud de los Préstamos. Tampoco asumira responsabilidad alguna de
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacién, ni otorgara garantias o
avales, ni incurrira en pactos de recompra de los Préstamos, salvo respecto a los que
presenten vicios ocultos o que no se ajusten a las condiciones y caracteristicas
contenidas en el apartado IV.2.1.3.1 del Folleto y en la Escritura de Constitucion, en
cuyo caso se estara a lo previsto en el apartado IV.2.2 de este Folleto. Todo ello sin
perjuicio de las responsabilidades que para DEPSA se derivan de las manifestaciones
recogidas en el apartado 1V.2.1.3.1 del Folleto y en la Escritura de Constitucion.

Hasta la Fecha de Cesion de los Préstamos al Fondo, DEPSA continuara asumiendo el
riesgo de insolvencia de los Deudores Cedidos.

b) Riesgo de Liquidez

No existe garantia de que llegue a producirse en el mercado una negociacion de los
Bonos con una frecuencia o volumen minimo.
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I1.5

No existe el compromiso de que alguna entidad vaya a intervenir en la contratacion
secundaria, dando liquidez a los Bonos mediante el ofrecimiento de contrapartida.

c) Rentabilidad

Los calculos incluidos en el Folleto de la tasa interna de rentabilidad, de la vida media
y de la duracién de los Bonos estan sujetos, entre otras cosas, a hipotesis de
morosidad de los Préstamos que pueden no cumplirse.

d) Caracter participativo de los Préstamos

Los Préstamos tienen caracter participativo, por lo que, de conformidad con el articulo
20 del Real Decreto-Ley 7/1996, en orden a la prelacion de créditos se situaran

después de los acreedores comunes. Esto significa que, en el supuesto de aplicacion
de las reglas de prelacion de créditos por incurrir algin Deudor Cedido en un
procedimiento concursal o de quiebra, los derechos y créditos del Fondo, en cuanto
titular del correspondiente Préstamo, se situara detras de todos los acreedores
comunes del Deudor Cedido.

El riesgo que supone el caracter participativo de los Préstamos sera soportado por los
Bonistas.

e) Intereses de demora

En ninglin caso la existencia de retrasos en el pago de Intereses o el reembolso del
principal a los Bonistas dara lugar al devengo de intereses de demora a su favor.

f) Proteccion limitada

Una inversion en Bonos puede verse afectada, entre otras cosas, por un deterioro de
las condiciones econdmicas generales que tenga un efecto negativo sobre los pagos
de los Préstamos que respaldan cada Emision de Bonos del Fondo. Aunque existen
mecanismos de mejora del crédito de los Bonos, la mejora de crédito es limitada.
DEPSA no estara obligada en ningln caso a incluir mejoras de crédito adicionales.

Forma de representacion y denominacion y domicilio de la entidad
encargada del registro contable de los Bonos

Los Bonos que se emitan al amparo del Programa estaran representados
exclusivamente por medio de anotaciones en cuenta y se constituiran como tales en
virtud de su inscripcion en el correspondiente registro contable. La Escritura de
Constitucion surtira los efectos previstos en el articulo 6 de la Ley 24/1988.
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11.6

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 6.3 del real Decreto 926/1998, las
Emisiones realizadas al amparo del Programa requeriran, para ser representadas
mediante anotaciones en cuenta, la expedicion de certificaciones complementarias
analogas a las previstas en el apartado 2 del articulo 6 del Real Decreto 116/1992.

Los Bonistas seran identificados como tales segun resulte del registro contable llevado
por las entidades participantes en la SOCIEDAD DE SISTEMAS, que sera designada
como entidad encargada del registro contable de los Bonos en la Escritura de
Constitucion de forma que se efectlie la compensacion vy liquidacion de los Bonos de
acuerdo con las normas de funcionamiento que, respecto de valores admitidos a
cotizacion en AIAF y representados mediante anotaciones en cuenta, tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por la SOCIEDAD DE SISTEMAS.

La SOCIEDAD DE SISTEMAS, sociedad andnima nacida al amparo del articulo primero,
apartado segundo de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma
del Sistema Financiero, que modifica el articulo 44 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, es la entidad encargada del registro contable de los Bonos y
tiene su domicilio en Madrid 28020, calle Pedro Teixeira, 8.

Importe nominal del conjunto de valores emitidos con cargo al Fondo,
nimero de valores que comprende y numeracion de los mismos, en su caso,
desglosado entre los diversos tramos de que conste

El importe nominal y nimero de los Bonos de las Emisiones que se realicen al amparo
de este Programa se ajustara a los términos y condiciones generales que se detallan a
continuacién.

El importe nominal maximo del Programa de Emision serd de hasta VEINTISEIS
MILLONES DE EUROS (€ 26.000.000).

El nimero de Bonos a emitir al amparo del Programa no esta prefijado de antemano y
estara en funcion del importe nominal total de cada una de las Emisiones que se
realicen durante la vida del Fondo. Dado que el valor unitario de los Bonos que se
emitan al amparo del Programa es de QUINIENTOS EUROS (€ 500), el nimero
maximo de Bonos emitidos por el Fondo no podra exceder de 52.000.

Los Bonos emitidos en cada una de las sucesivas Emisiones al amparo del Programa
integraran, respectivamente, las Series E1, E2, E3, y asi sucesivamente (de modo que
los Bonos emitidos con motivo de cada una de las Emisiones realizadas al amparo del
presente Programa tendran la denominacién “Bonos Serie E1”, “"Bonos Serie E2” y asi
sucesivamente).

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la suscripcion o tenencia
de los Bonos de otra Serie.
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11.7

I1.8

I1.9

El importe nominal de la Emision de Bonos Serie E1 serd de SIETE MILLONES
SETECIENTOS MIL EUROS (€ 7.700.000) y estara constituida por QUINCE MIL
CUATROCIENTOS (15.400) Bonos de QUINIENTOS EUROS (€ 500) de valor nominal
unitario de un Unico tramo.

Importes nominal y efectivo de cada valor, con indicacion, cuando exista,
de la prima de emision expresada en proporcion sobre el nominal y en
unidades monetarias por valor. Moneda en que se expresan cada uno de los
tramos de valores que se emiten con cargo al Fondo

El importe nominal de los Bonos que se emitan al amparo de este Programa sera de
QUINIENTOS EUROS (€ 500) por Bono, libre de impuestos y gastos de suscripcion
para el suscriptor. Los Bonos se emitiran al 100% de su valor nominal.

Los gastos e impuestos inherentes a las Emisiones de los Bonos seran satisfechos por
la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, con cargo a una dotacion que sera
realizada por DEPSA con ocasion de cada Emision (cada una de tales dotaciones, una
“Dotacion para Gastos Ordinarios”), segun lo previsto en el apartado II1.8.1.

Los gastos e impuestos inherentes a la Emision de los Bonos Serie E1 seran de cuenta
del Fondo, y seran satisfechos con cargo a la Dotacion para Gastos Ordinarios de la
Emision de los Bonos Serie E1 que realizara la Entidad Cedente en la fecha de
constitucién del Fondo.

Comisiones y gastos conexos de todo tipo que obligatoriamente hayan de
soportar los inversores con ocasion de la suscripcion de los valores emitidos
con cargo al Fondo

Las Emisiones a realizar bajo el presente Programa se haran libres de comisiones y
gastos para los Bonistas por parte del Fondo.

Mencion, si procede, de la existencia, en su caso, de comisiones a cargo de
tenedores de los valores emitidos con cargo al Fondo, representados
obligatoriamente en anotacion en cuenta, en concepto de inscripcion y
mantenimiento de saldo

Los gastos de inclusién de las Emisiones de Bonos en el en el registro contable de la
SOCIEDAD DE SISTEMAS seran a cargo del Fondo (que hara frente a los mismos con
cargo a la Dotacién para Gastos Ordinarios realizada por la Entidad Cedente al tiempo
de efectuarse la correspondiente Emision), no siendo repercutidos a los Bonistas.

Las entidades participantes en la SOCIEDAD DE SISTEMAS podran establecer, de
acuerdo con la legislacién vigente, las comisiones y gastos repercutibles a los Bonistas
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I1.10

11.10.1

en concepto de administracion de valores que libremente determinen y que en su
momento hayan sido comunicadas al Banco de Espafa o a la CNMV, como organismos
supervisores de las mismas. Las tarifas maximas repercutibles a los Bonistas por las
entidades participantes en la SOCIEDAD DE SISTEMAS seran las indicadas en sus
respectivos Folletos Informativos de Tarifas, que se encuentran a disposicion del
publico en el domicilio social y en todas las sucursales, oficinas y representaciones de
dichas entidades.

Clausula de tipo de interés
Tipo de interés de los Bonos

Los Bonos emitidos al amparo del presente Programa devengaran, desde su
respectiva Fecha de Desembolso hasta el total vencimiento de los mismos, Intereses
pagaderos en cada Fecha de Pago. El importe de los Intereses se determinara, para
cada una de las Series, y devengarad de acuerdo con las reglas que se indican a
continuacion.

a) Devengo de Intereses

La duracion de cada una de las Emisiones efectuadas al amparo del presente
Programa se dividird en sucesivos periodos de tiempo (conjuntamente, los “Periodos
de Devengo de Intereses” y, cada uno de ellos, un "Periodo de Devengo de
Intereses”) comprensivos de los dias efectivos transcurridos entre cada Fecha de
Cobro del/los Préstamo(s) subyacente(s) a la Emision, incluyendo en cada Periodo de
Devengo de Intereses la Fecha de Cobro inicial y excluyendo la Fecha de Cobro final.

Excepcionalmente, el primer y el Gltimo Periodo de Devengo de Intereses de cada
Emision que se efectle al amparo del Programa tendra una duracion equivalente a la
comprendida entre la Fecha de Desembolso de los Bonos pertenecientes a la Emision
de que se trate (incluida) y la primera Fecha de Cobros del/los Préstamo(s)
subyacente(s) a la Emision (excluida), en el caso del primer Periodo de Devengo de
Intereses, y entre la Fecha de Cobro anterior a la Fecha de Vencimiento Final de dicha
Serie (incluida) y la Fecha de Vencimiento Final de dicha Serie (excluida), en el caso
del Ultimo Periodo de Devengo de Intereses.

En particular, el primer Periodo de Devengo de Intereses de la Emision de los Bonos
Serie E1 tendra una duracion igual a los dias efectivos transcurridos entre la Fecha de
Desembolso de los Bonos Serie E1 (25 de noviembre de 2004), incluida, y la primera
Fecha de Cobro prevista (25 de enero de 2005), excluida.

Hay que entender por “Fecha de Cobro” |la fecha de vencimiento de cada Periodo de

Interés de los Préstamos correspondientes (esto es, son Fechas de Cobro los dias 25
de enero y 25 de julio de cada afo).
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b)

Importe de los Intereses de los Bonos

El importe de los intereses que se devengaran a favor de los Bonistas, para cada uno
de los Bonos, en cada Periodo de Devengo de Intereses (los “Intereses”) equivaldra
a la suma de los siguientes conceptos:

(a)

(b)

Los intereses que resulten de multiplicar el nominal del Bono (€ 500) por el
numero de dias efectivamente transcurridos en dicho Periodo de Devengo de
Intereses dividido por 365 y por un tipo nominal variable (el “Tipo de Interés
Nominal”) que serd el que resulte de aplicar los criterios establecidos a
continuacion.

El Tipo de Interés Nominal determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses se calculard en cada caso sumando (i) el Tipo de Interés de
Referencia descrito en el apartado c) siguiente y (ii) un margen del 0,25%.

El Tipo de Interés Nominal resultante estara expresado en tres (3) decimales.

Una prima (la “Prima”) que sera igual, para cada Periodo de Devengo de
Intereses, a la diferencia, cuando sea positiva, entre los conceptos
mencionados en los parrafos (i) y (ii) indicados a continuacion:

) El 2,75% de la facturacion (excluyendo el Impuesto sobre el Valor
Afadido) del Deudor Cedido durante el mismo periodo por venta de la
energia eléctrica generada por el/los parque(s) edlico(s) financiado(s)
con el Préstamo subyacente a la Emision de Bonos, conforme a lo
establecido en el punto (ii) del apartado 1V.2.1.3.1 siguiente al hablar
del Interés Variable por Facturacién, dividido entre el nimero de Bonos
emitidos de la correspondiente Serie.

La facturacion que servira de referencia a estos efectos sera la incluida
en las facturas giradas por el Deudor Cedido de acuerdo con lo
establecido en el mencionado punto (ii) del apartado 1V.2.1.3.1
siguiente, sin incluir el Impuesto sobre el Valor Afadido ni cualquier
impuesto o tasa similar que pueda existir en el futuro, en los meses
naturales que finalicen durante el Periodo de Interés de los Préstamos
(p.e., para los Periodos de Interés que finalicen el 25 de julio seria la
facturacion de los meses de enero a junio, ambos inclusive, vendida
durante el periodo).

(i) Los intereses para cada Bono, calculados en la forma descrita en el

apartado (a) anterior, al Tipo de Interés Nominal de la correspondiente
Serie para dicho Periodo de Devengo de Intereses.
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Los Bonistas deben tener en cuenta que el devengo de la Prima estad
estrechamente relacionado con la facturacidon por venta de energia eléctrica por
los Deudores Cedidos y ésta, a su vez, estara en funcion, entre otros factores,
del estado de construccién de los parques financiados con los Préstamos (pues
de ello dependera que el parque pueda generar o no la suficiente energia). En
particular, en el caso de la Emisién de Bonos Serie E1, se estima que no habra
posibilidad de que devengue Prima hasta el final del primer semestre de 2005,
ya que es probable que el proyecto financiado con el Préstamo Inicial no
comience su facturacién hasta finales de 2004, estimandose que estara en
pleno funcionamiento a comienzo de 2005. Por otro lado, y dado que la
facturacion de los parques se realiza por meses completos, es muy probable
gue no se devengue la Prima correspondiente al mes natural de la fecha de
vencimiento de la Emision correspondiente

En el apartado I11.10.1.f) del presente Folleto se incluyen los criterios de calculo
de la Prima.

Las retenciones, pagos a cuenta e impuestos establecidos o que se establezcan en el
futuro sobre el capital, intereses o rendimientos de los Bonos que se emitan al
amparo del Programa, correran a cargo exclusivo de los Bonistas y su importe sera
deducido, en su caso, por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, a través del Agente Financiero, en la forma legalmente establecida.

c)

Determinacion del Tipo de Interés de Referencia

El “Tipo de Interés de Referencia” sera el siguiente:

(i)

El tipo “Euribor del Periodo de Devengo” que, salvo en el primer y Ultimo
Periodo de Devengo de Intereses coincidira con el Euribor a seis (6) meses,
definido como el tipo Euribor, “Euro InterBank Offered Rate’, calculado y
distribuido por el sistema de informacion financiera BRIDGE por mandato de la
Federation Bancaire de [ Union Européenne actualmente publicado en la
pantalla EURIBOR 01 de REUTERS (o aquella(s) que la(s) sustituya(n) en el
futuro) aproximadamente a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET) de la
Fecha de Fijacion del Tipo de Interés, descrita a continuacion, para depositos
en Euros de igual o similar plazo que el Periodo de Devengo de Intereses
correspondiente.

Actualmente, el tipo Euribor es el tipo de oferta de depdsitos interbancarios a
plazo en euros calculado como la media diaria de las cotizaciones suministradas
por un panel compuesto por 57 Bancos, entre los mas activos de la Zona Euro.
El tipo cotiza en base al computo de los dias reales al vencimiento y afo
compuesto por 360 dias y se fija a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET),
expresandose con tres (3) cifras decimales.
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(i)

A estos efectos, se entendera por hora CET (“Central European Time") la Hora
Central Europea, que corresponde al uso horario oficial de la ciudad de
Bruselas.

En particular, el Tipo de Interés de Referencia para el primer Periodo de
Devengo de Intereses correspondiente a la Emision de Bonos Serie E1 sera el
tipo Euribor a dos (2) meses.

A estos efectos, se entendera por “Euribor a dos (2) meses” el tipo Euribor,
“Euro InterBank Offered Rate’, calculado y distribuido por el sistema de
informacion financiera BRIDGE por mandato de FBE (“Fédération Bancaire de
[Union Européenné’) a dos (2) meses de vencimiento, fijado a las 11:00 horas
de la mafiana (hora CET) de la Fecha de Fijacion del Tipo de Interés del primer
Periodo de Devengo de Intereses.

El Tipo de Interés de Referencia correspondiente al primer Periodo de Devengo
de Intereses de la Serie E1 se hara constar en el anuncio previsto en el
apartado III.7.5 del Folleto.

Por su parte, el Tipo de Interés de Referencia para el Ultimo Periodo de
Devengo de Intereses correspondiente a la Emision de Bonos Serie E1 sera el
tipo Euribor a cuatro (4) meses.

A estos efectos, se entendera por “Euribor a cuatro (4) meses” el tipo
Euribor, “Euro InterBank Offered Rate’, calculado y distribuido por el sistema
de informacion financiera BRIDGE por mandato de FBE (“Fédération Bancaire
de [Union Européenne’) a cuatro (4) meses de vencimiento, fijado a las 11:00
horas de la manana (hora CET) de la Fecha de Fijacién del Tipo de Interés del
ultimo Periodo de Devengo de Intereses.

El Tipo de Interés de Referencia para el primero y el Ultimo Periodos de
Devengo de Intereses de las sucesivas Emisiones que se realicen al amparo del
presente Programa se especificaran en la Informacion Complementaria
correspondiente.

En los casos en que no pudiera determinarse el Euribor del Periodo de Devengo
conforme a lo previsto en el parrafo (i) anterior, el tipo de interés de referencia
sustitutivo serd el tipo de interés que resulte de efectuar la media aritmética
simple de los tipos de interés interbancarios de oferta para depdsitos en euros
en cuantia igual o sensiblemente igual al principal de la Emision de Bonos
correspondiente y por un plazo de tiempo igual al Periodo de Devengo de
Intereses de que se trate, que declaren las entidades bancarias resefiadas a
continuacion (las “Entidades de Referencia”) en la Fecha de Fijacion del Tipo
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(iii)

(iv)

de Interés, previa solicitud simultanea a cada una de ellas que realizara la
Sociedad Gestora a través del Agente Financiero.

Las Entidades de Referencia seran:

¢ BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

e BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.

« CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS
e DEUTSCHE BANK AG

En el supuesto de imposibilidad de aplicacion del tipo de interés de referencia
sustitutivo anterior, por no suministrar alguna de las citadas Entidades de
Referencia, de forma continuada, declaracion de cotizaciones, sera de
aplicacién, en sustitucion del Euribor, el tipo de interés que resulte de aplicar la
media aritmética simple de los tipos de interés declarados por al menos dos (2)
de las Entidades de Referencia restantes.

La sustitucién, en su caso, de tales Entidades de Referencia por no suministrar
de forma continuada declaracion de cotizaciones, se proveera mediante nuevo
nombramiento acordado entre el Deudor Cedido del Préstamo subyacente a la
Emision correspondiente y la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta
del Fondo, y se comunicara en la forma descrita en el apartado III.7.5 del
Folleto.

En ausencia o imposibilidad de obtencion de los tipos establecidos en los
apartados (i) y (ii) anteriores, sera de aplicacion el Ultimo Tipo de Interés de
Referencia aplicado al Ultimo Periodo de Devengo de Intereses y asi por
Periodos de Devengo de Intereses sucesivos en tanto en cuanto se mantenga
dicha situacion.

El Tipo de Interés de Referencia aplicable al primer Periodo de Devengo de
Intereses, en caso de ausencia o imposibilidad de obtencion de los tipos
establecidos en los apartados (i) y (ii) anteriores, sera el que se haga constar,
para cada Emisién, en la correspondiente Informaciéon Complementaria. En
particular, para la Emision de Bonos Serie E1, sera el resultado de la media
aritmética de los tipos para préstamos en euros, por importe similar al importe
de la Emision de Bonos Serie E1 y por una duracion de dos (2) meses, ofrecido
por cuatro (4) Bancos de primer orden de la zona euro, elegidos por la
Sociedad Gestora, a otros Bancos de primer orden de la zona euro
aproximadamente a las 11:00 horas (CET) del segundo (2°) Dia Habil anterior a
la fecha de constitucion del Fondo .

La Sociedad Gestora conservara los listados del contenido de las pantallas EURIBORO1
de REUTERS (o aquella(s) que la(s) sustituya(n) en el futuro) o, en su caso, de las
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declaraciones de las cotizaciones de las Entidades de Referencia o de los Bancos
elegidos por la Sociedad Gestora con arreglo a lo establecido en el apartado (iv)
anterior como documentos acreditativos del Tipo de Interés de Referencia
determinado.

d) Fecha de Fijacion del Tipo de Interés

El Tipo de Interés Nominal aplicable para cada Periodo de Devengo de Intereses se
determinara por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, a las
11:00 horas (CET) del segundo (2°) Dia Habil anterior al 25 de enero y 25 de julio de
cada ano (la “Fecha de Fijacion del Tipo de Interés”) y sera de aplicacion para el
siguiente Periodo de Devengo de Intereses.

Excepcionalmente, la Fecha de Fijacién del Tipo de Interés para el primer Periodo de
Devengo de Intereses de cada Emision tendra lugar el segundo (2°) Dia Habil anterior
a la Fecha de Cesion del/(los) Préstamo(s) subyacente(s) a dicha Emision.

En particular, el Tipo de Interés Nominal de los Bonos Serie E1 para el primer Periodo
de Devengo de Intereses se determinara en la forma prevista en el apartado b)
anterior, con base en el Tipo de Interés de Referencia indicado en el apartado c)
anterior existente a las 11:00 horas (CET) del segundo (2°) Dia Habil anterior a la
fecha de constitucidon del Fondo y se hara publico antes del inicio del Periodo de
Suscripcion de los Bonos Serie E1 mediante el anuncio previsto en el apartado II1.7.5
del Folleto.

El Tipo de Interés Nominal que, en su caso, sea aplicable, determinado para los
sucesivos Periodos de Devengo de Intereses se comunicara a los titulares de los
Bonos en el plazo y la forma previstos en el apartado II1.7.5.

A los efectos de la emision de Bonos y, durante toda la vida de los mismos, se
consideraran “Dias Habiles"” todos los que no sean los dias inhabiles del calendario
TARGET vigente en cada momento, ni dia festivo en Madrid capital, ni sabado o
domingo.

e) Cuadro informativo de evolucion del Tipo de Interés de Referencia a
utilizar

A titulo meramente informativo, se dan a continuacién datos de los tipos Euribor a dos
(2) meses, Euribor a cuatro (4) meses y Euribor a seis (6) meses, en las fechas que se
indican (los tipos Euribor a dos (2) meses y Euribor a cuatro (4) meses, de acuerdo
con lo establecido en el apartado c) anterior, se emplearan para calcular el Tipo de
Interés de Referencia para el primer y Ultimo Periodos de Devengo de Intereses,
respectivamente, correspondientes a la Serie E1).
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2,800
2,600
2,400
2,200
2,000
1,800

Euribor & meses

25-58p0-03 2,145
24-oct-03 2,196
25-niov-03 2,220
24-dic-03 2,181
26-ene-04 2,002
25-feb-04 2,075
25-mar-04 1,947
26-abr-04 2,096
25-may-04 2,147
25-jur-0d 2,185
26-jul-04 2,202
25-ag0-04 2,156
24-sep-04 2,204

Euribor 2 meses

24-sep-04 2,006

Euribor 4 meses

24-52p-04 2,150

Euribor & meses

24-sep-04 2,204

Historico de Euribor 6 meses

2,196 2,220 2,181
2,145 ; 2,092 2,096 2,147

2185 2202 50 2204

sep-03  oct-03  nov-03 dic-03  ene-04 feb-04 mar-04 abr-04 may-04 jun-04 jul-04 ago-04  sep-04

Estimacion de la Prima

No se puede saber con seguridad y exactitud a corto plazo qué es lo que una central
de energia edlica va a facturar a las compafiias compradoras de energia, y por tanto
un inversor tiene que tener en cuenta que cualquier intento de realizar una prevision
de calculo de una Prima sobre el volumen total facturado estad sometido a una serie de
variables predecibles y consolidadas en mayor o menor medida que basicamente son:
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- I. Velocidad del viento
- IL. Curvas de potencia
- III. Precio de venta kWh

I. VELOCIDAD DEL VIENTO

La velocidad del viento es la variable mas importante para el calculo de la prima,
puesto que de esta depende en primera aproximacion la energia contenida en el
viento, y también lo es para el propio disefio de un aerogenerador. Ahora bien, la
velocidad del viento no es constante y varia a lo largo del tiempo y se distribuye de
forma heterogénea en el espacio; es por tanto importante medir la velocidad del
viento en una determinada zona en el transcurso de un afio 0 mas para comprobar
qué velocidades del viento son las mas frecuentes, y por tanto saber cuanta energia
es posible extraer de un determinado emplazamiento.

La energia contenida en el viento proviene basicamente del calor aportado por el Sol
en conjuncién con el movimiento de rotacién de la Tierra, los cuales ponen en
movimiento grandes masas de aire sobre la superficie terrestre. Con estas fuentes de
energia, es inmediato concluir que la velocidad del viento varia de un lugar a otro del
planeta, dependiendo de la localizacion respecto a los pasos comunes de estas
grandes masas de aire, de las condiciones climaticas locales, del paisaje y de su
superficie.

La distribucion de velocidades de viento para un sitio dado, a lo largo de un afio, se
suele expresar en forma de distribuciones de Weibull, donde a cada velocidad de
viento en el eje de abcisas le corresponde una probabilidad de ocurrencia en el eje de
ordenadas, o un nimero de horas en que el viento estd a cada velocidad. A diferencia
de la distribucion normal (o campana de Gauss) ésta no es simétrica, teniendo valores
mas altos de ocurrencia a menores velocidades.

Normalmente se observa que vendavales o vientos de intensidad fuerte (velocidades
superiores a +/- 14 metros/segundo) suelen ser escasos, mientras que los vientos

suaves o moderados son los que se dan con mayor frecuencia.

Normalmente la velocidad media de los emplazamientos tipicamente aptos para el
aprovechamiento edlico se sitla entre los 6 y los 10 metros/segundo.

35



Distribucion de Velocidades de Viento
(Weibull (Rayleigh) de Velocidad Media del Viento 7.5 m/s)
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No obstante, el fuerte desarrollo tecnoldgico del sector hace que aparezcan
continuamente en el mercado aerogeneradores que aprovechan cada vez mejor las
menores velocidades de viento.

II. CURVAS DE POTENCIA

El resultado obtenido en el apartado anterior nos introduce en el concepto de Curva
de Potencia de un aerogenerador, que no es mas que un grafico que nos indica la
potencia eléctrica que es capaz de generar para cada velocidad del viento (medida en
el centro del rotor (palas)).

En este supuesto vamos a considerar la curva de potencia de aerogeneradores
similares a los que se van a instalar en los Parques de Monseivane y La Celaya: Neg
Micon de 52 metros de rotor (NM52) de una potencia nominal de 900 KW

Las curvas de potencia pueden ser verificadas a partir de medidas en campo, donde
un anemdémetro situado en un mastil toma velocidades del viento y la potencia
eléctrica se lee directamente de los aparatos de control del aerogenerador.

Para este modelo la curva de potencia comienza a partir de 3m/s ya que a valores
inferiores a dicha velocidad los aerogeneradores no generarian.

Velocidades superiores a 25m/s tampoco se consideran puesto que los
aerogeneradores paran para evitar dafios estructurales.

Para este modelo podemos ver que el Optimo se encuentra en velocidades no

superiores ni inferiores a 18m/s. Es a esta velocidad cuando el aerogenerador
desarrolla su potencia maxima (900 kW)
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Curva de Potencia del Aerogenerador NM52/900kW
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La cantidad de energia anual que este aerogenerador seria capaz de extraer
tedricamente de un emplazamiento con una distribucion de Weibull de viento como la
del apartado anterior seria la suma de las multiplicaciones para cada valor de
velocidad de viento de la probabilidad de ocurrencia (grafica del apdo. I) por la
Potencia correspondiente (grafica del apdo. II).
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Potencia del

Velocidad del NO de Aerogenerador Energia

viento (m/s) | horas/afio (kw) Anual (kW/h)
3 229 X 0 = 0
3,5 262 X 0 = 0
4 292 X 23 = 6.716
4,5 318 X 42 = 13.356
5 340 X 60 = 20.400
5,5 358 X 83 29.714
6 371 X 105 = 38.955
6,5 380 X 141 = 53.580
7 385 X 177 = 68.145
7,5 385 X 224 = 86.240
8 382 X 270 = 103.140
8,5 374 X 323 = 120.802
9 364 X 376 = 136.864
9,5 351 X 433 = 151.983
10 335 X 489 = 163.815
10,5 317 X 541 = 171.497
11 298 X 593 = 176.714
11,5 278 X 636 = 176.808
12 257 X 679 = 174.503
12,5 236 X 715 = 168.740
13 215 X 750 = 161.250
13,5 195 X 777 = 151.515
14 175 X 804 = 140.700
14,5 156 X 825 = 128.700
15 138 X 845 = 116.610
15,5 122 X 860 = 104.920
16 106 X 874 = 92.644
16,5 92 X 883 = 81.236
17 79 X 891 = 70.389
17,5 68 X 896 = 60.928
18 58 X 900 = 52.200
18,5 49 X 900 = 44.100
19 41 X 900 = 36.900
19,5 34 X 898 = 30.532
20 28 X 896 = 25.088
20,5 23 X 893 = 20.539
21 19 X 890 = 16.910
21,5 15 X 887 = 13.305
22 12 X 883 = 10.596
22,5 10 X 880 = 8.800
23 8 X 876 = 7.008
23,5 6 X 874 = 5.244
24 5 X 871 = 4.355
24,5 4 X 870 = 3.480
25 3 X 869 = 2.607
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II1. PRECIO DE VENTA

Los ingresos en una empresa de este sector se concretan en la venta de los KWh
entregados a la red, por el precio de dicho KWh.

CANTIDAD PRODUCIDA: Los KWh producidos y entregados a la red dependen,
exclusivamente, de la potencia instalada y del nimero de horas de viento (en funcion
de la curva de potencia de cada maquina) que haya en un emplazamiento durante el
periodo de tiempo contemplado. Esta cantidad se ve reducida por las pérdidas en el
transporte y la indisponibilidad técnica (menor al 6% tipicamente)

PRECIO: Los Parques Eodlicos acogidos al Régimen Especial (pueden hacerlo aquellos
de menos de 50 MW de potencia instalada, definido en el articulo 27 de la Ley
54/1997) pueden optar entre dos modalidades de retribucién por la venta de la
energia producida (aparte de las modalidades obsoletas de retribucion recogidas en
Reales Decretos ya derogados en las que se pueden mantener transitoriamente
aquellos parques que se inscribieron en el Registro durante la vigencia de estos).

Las modalidades de retribucion actuales (de conformidad con lo establecido por el
Real Decreto 436/2004) estan referenciadas a la Tarifa Media de Referencia (“TMR"),
establecida por ley, la fija el gobierno anualmente permitiéndose una variacion
también regulada (para al afio 2004 la TMR es de 7,2072 c€/kWh).

Opcidn 12 (art.22.1.a) de RD 436/2004: (Opcidn utilizada en el ejemplo del calculo de
la Prima)

A) Porcentaje de TMR.
o 90% de TMR durante los primeros 5 afios de funcionamiento.
o 85% de TMR durante los siguientes 10 afos de funcionamiento
o 80% de TMR para el resto de la vida util de la planta.

Mas

o Complemento por Energia Reactiva.
La energia eléctrica que circula en el sistema es de dos tipos: activa y reactiva. La
energia activa es la “(til” y es la que se negocia en el mercado; la energia reactiva es

una energia que no puede ser transformada en energia util (calor o trabajo, es decir,
energia activa), sin embargo, es necesaria para el funcionamiento del sistema.

Opcidn 22 (art.22.1.b) de RD 436/2004:
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B) Vender la energia libremente en el mercado percibiendo:

El precio del pool (3.1 c€/kWh medio), Mas
o Complemento por Energia Reactiva.
o Complemento por Garantia de Potencia
o Incentivo mas prima (50% TMR, descompuesto en incentivo de 10% de TMR
y prima de 40% de TMR)

El precio del pool es en realidad un “precio marginal”, y viene definido en la sexta (63)
regla de mercado (RD 2019/1997).

Es un precio que resulta del cruce de las ofertas de compra y de venta de energia
eléctrica hechas al operador por los distintos agentes participantes en el mercado
diario (productores, consumidores, comercializadores, etc.)

Este precio es el que, de forma general, cobran todos los productores que han
conseguido casar sus ofertas de venta y es el que pagan (afadiendo ciertos
complementos hasta formar el “precio final”) todos los compradores.

La Garantia de Potencia es debida a que el sistema eléctrico retribuye a las unidades
de produccién en funcion de la garantia que éstos ofrecen para el sostenimiento y
seguridad de la cobertura de la demanda.

Las unidades de produccion obligadas a presentar ofertas econdémicas de venta
tendran derecho a obtener la retribucién por garantia de potencia. El RD 436/2004
establece la remuneracion por este concepto para la energia edlicoa que acuda al
mercado en 0,4808 c€/kWh.

Ambas modalidades estan penalizadas por los errores que se pudieran cometer en al
prevision de produccion de energia comunicadas al Distribuidor (o al Operador del
Sistema en caso de conexién a red de transporte) o al Mercado respectivamente. Esta
penalizacién se puede considerar tipicamente entre 0.30 c€/kWh y 0.10 c€/kWh.

CALCULOS

Con estos datos preliminares vamos a realizar el calculo de la prima asumiendo las
siguientes hipétesis:

El inicio de la produccién ha comenzado en septiembre de 2004 (Monseivane) con
42MW de potencia.

En diciembre de 2004 comienza la produccion del Parque de la Celaya (28MW mas).
El precio de venta de la energia se mantiene bajo las hipdtesis establecidas,
calculado conforme a la Opcidon 12 (art.22.1.a) de RD 436/2004) mencionada
anteriormente.
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- El importe de la Prima de los Bonos es del 2,75% sobre la facturacion bruta (si
resultara ser positiva la diferencia entre este 2,75% y el Tipo de Interés
Nominal de los Bonos).

A continuacion se recoge un cuadro de la evolucién durante 10 afios tanto de la
produccion como de los ingresos de los Parques de Monseivane y La Celaya donde se
calcula el 2,75% de la facturacién de dichos Parques.
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10 semestre 20 semestre 10 semestre 29 semestre 109 semestre

20 semestre

10 semestre

20 semestre

19 semestre

20 semestre

Ao 2005 2005 2006 2006 2007 2007 2008 2008 2009 2009
Ano de funcionamiento completo Monseivane 1 2 3 4 5
Ano de funcionamiento completo La celaya 1 2 3 4 5
Ingresos
Produccién en kWh Monseivane 64.632.800 64.632.800 64.632.800 64.632.800 64.632.800 64.632.800 64.632.800 64.632.800 64.632.800  64.632.800
Produccion en kWh La Celaya 42.074.100  42.074.100 42.074.100 42.074.100  42.074.100  42.074.100  42.074.100  42.074.100  42.074.100  42.074.100
Ingresos por electricidad Monseivane 4.251.252 4.251.252 4.310.769 4.310.769 4.371.120 4.371.120 4.432.316 4.432.316 4.494.368 4.494.368
Ingresos por electricidad La Celaya 2.767.443 2.767.443 2.806.187 2.806.187 2.845.474 2.845.474 2.885.310 2.885.310 2.925.705 2.925.705
Ingresos Totales 7.018.695 7.018.695 7.116.956 7.116.956 7.216.594 7.216.594 7.317.626 7.317.626 7.420.073 7.420.073
2,75% Facturacién Total 193.014,10  193.014,10  195.716,30  195.716,30  198.456,33  198.456,33  201.234,72  201.234,72  204.052,01  204.052,01
NUmero de Bonos 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400
2,75% Facturacion por Bono 12,53 12,53 12,71 12,71 12,89 12,89 13,07 13,07 13,25 13,25

10 semestre 20 semestre 19 semestre 20 semestre 19 semestre

20 semestre

10 semestre

20 semestre

10 semestre

20 semestre

Aiio 2010 2010 2011 2011 2012 2012 2013 2013 2014 2014
Ano de funcionamiento completo Monseivane 6 7 8 9 10
Afo de funcionamiento completo La celaya 6 7 8 9 10

Ingresos

Produccion en kWh Monseivane 63.340.144  63.340.144  63.340.144  63.340.144 63.340.144 63.340.144 63.340.144 63.340.144  63.340.144  63.340.144

Produccion en kWh La Celaya 41.232.618  41.232.618 41.232.618 41.232.618 41.232.618 41.232.618 41.232.618 41.232.618 41.232.618 41.232.618

Ingresos por electricidad Monseivane 4.218.024 4.218.024 4.277.077 4.277.077 4.336.956 4.336.956 4.397.673 4.397.673 4.459.241 4.459.241

Ingresos por electricidad La Celaya 2.745.813 2.745.813 2.784.254 2.784.254 2.823.234 2.823.234 2.862.759 2.862.759 2.902.838 2.902.838

Ingresos Totales 6.963.837 6.963.837 7.061.331 7.061.331 7.160.190 7.160.190 7.260.432 7.260.432 7.362.078 7.362.078

2,75% Facturacion Total 191.505,53  191.505,53 194.186,61 194.186,61  196.905,22  196.905,22  199.661,89  199.661,89  202.457,16  202.457,16

NUmero de Bonos 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400 15.400

2,75% Facturacion por Bono 12,44 12,44 12,61 12,61 12,79 12,79 12,97 12,97 13,15 13,15
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Para la elaboracion del cuadro anterior, se han obtenido las proyecciones financieras que
determinan la viabilidad del Proyecto de Lugo (Planta Monseivane y Planta de La Celaya) asi
como las cuentas de resultados y de cash flows del Proyecto a largo plazo, mediante la
utilizacion de los correspondientes informes de expertos externos relativos a:

produccién de energia nominal del Proyecto, expresada en kWh, realizado por
Garrad Hassan and Partnerd Ltd., de fecha 14 de mayo de 2004.

precio medio de venta de la energia a largo plazo, basado en la evolucién del precio
de pool asi como de la Tarifa Media de Referencia (TMR), expresado en euros por
kWh, realizado por ERAS Ltd., de fecha 30 de junio de 2004. No obstante, para el
calculo del precio de venta de la energia en el ejemplo de la pagina anterior (que
determina los ingresos del proyecto) se ha utilizado la opcion del precio segln la
TMR, dejando tan solo la combinacién de ambos sistemas retributivos para el
estudio de la tendencia en la evolucién del precio.

El informe de Garrad Hassan sobre la produccion del Proyecto determina lo siguiente:

La evaluacion de produccion ha sido realizada para la potencia total instalada del
Proyecto por 70,2 MW.

El periodo considerado para la evaluacion de la velocidad del viento comprende
desde septiembre de 1996 hasta marzo de 2004.

El modelo de aerogenerador utilizado para evaluacion es el Neg Micon 52 de 900
kW, aerogenerador instalado en el Proyecto.

La velocidad media del viento a largo plazo es de 9,2 metros/segundo para la Planta
de Monseivane y de 8,5 metros/segundo para la Planta de La Celaya.

La produccion media de energia a largo plazo es de 138,6 GWh/afio para la Planta
de Monseivane y de 87,5 GWh/afio para la Planta de La Celaya.

Para el cuadro de produccion del Proyecto se han utilizado unos valores mas conservadores,
considerando una produccion de 129,27 GWh/afio para la Planta de Monseivane y de 84,15
GWhy/afio para La Celaya.

El informe de ERAS sobre la evolucidn del precio medio de la energia del Proyecto recoge lo
siguiente:

ERAS lleva trabajando en el estudio de la evolucion del precio de la energia en
Espana desde 1.974.

El estudio ha considerado todos los parametros relevantes que afectan al precio de
la energia en Espaia tales como: la politica del Gobierno sobre la energia edlica, la
evolucion de la demanda prevista de energia en Espafia, estudios de las compaiiias
eléctricas suministradoras de la energia, la capacidad de generacion del sistema y la
capacidad de la red de distribucion, evolucion de la economia en Espafia, etc.
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11.10.2

11.10.3

- El periodo considerado para la evolucion y prevision de los precios de la energia
comprende hasta el afio 2.020.

- Se recoge la nueva regulacion de tarifas de la energia establecido en el Real Decreto
436/2004:

a) Precio fijo de venta de energia basado en un porcentaje fijo sobre la tarifa media de
la energia 6 referencia (TMR).

b) Venta al mercado basado en un precio de pool mas una prima del 40% de TMR mas
un incentivo del 10% de TMR.

- Considerando la combinacion de la evolucion del precio del pool y la evolucién de la
TMR, se ha obtenido la tendencia en la evolucién del precio medio de la energia para
cada uno de los afios que determina, que junto con la produccion considerada y el
precio de venta de la energia a la empresa distribuidora tendiendo en cuenta la opcién
12 (articulo 22.1.a) del RD 436/2004), se han obtenido los ingresos netos por venta de
energia recogidos en el Cuadro de Ingresos del Proyecto.

Mencion simple al niumero de orden que en la prelacion de pagos del Fondo ocupan
los pagos de intereses de los valores emitidos con cargo al mismo, e indicacion
precisa del apartado y paginas de este Folleto donde se describen las reglas de
prelacion establecidas en los pagos del Fondo, y en concreto las que afectan a los
pagos de intereses de dichos valores

El pago de los Intereses devengados por los Bonos que se emitan al amparo del Programa
ocupa el primer lugar en el Orden de Prelaciéon de Pagos de la correspondiente Emision,
conforme a lo previsto en el apartado V.6.1.2 del Folleto.

Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de los intereses

Los Intereses de todos los Bonos que se emitan al amparo del Programa se pagaran, por
periodos vencidos, el sexto (6°) Dia Habil siguiente a cada Fecha de Cobro, hasta la total
amortizacién de los mismos (cada una de estas fechas, una Fecha de Pago) mediante el
procedimiento resefiado en el apartado II.12 del Folleto. Se hace constar que la Fecha de
Vencimiento Final de los Bonos de cada Emision tendra la consideracion de Fecha de Pago de
los Bonos de dicha Emision.

La primera Fecha de Pago de Intereses para los Bonos Serie E1 sera el sexto (6°) Dia Habil
siguiente a la primera Fecha de Cobro del Préstamo Inicial (25 de enero de 2005), es decir, el 2
de febrero de 2005.

La primera Fecha de Pago de Intereses (que sera el sexto (6°) Dia Habil siguiente a la primera
(12@) Fecha de Cobro del Préstamo subyacente a cada Emision) para los Bonos de las sucesivas
emisiones emitidos al amparo de este Programa sera la que se especifique en la Informacion
Complementaria que se remitird a la CNMV con motivo de cada una de las Emisiones que se
efectien al amparo del presente Programa, devengandose los citados Intereses desde la Fecha
de Desembolso de cada Emision, inclusive, hasta la primera Fecha de Cobro indicada en la
correspondiente Informacion Complementaria, excluido.
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El calculo de la liquidacién de Intereses que deben pagarse en cada Fecha de Pago para
cada Periodo de Devengo de Intereses se llevara a cabo con arreglo a la siguiente formula:

I=Pxixi+pr1’ma
100 365

Donde:

~
I

Intereses a pagar en una Fecha de Pago determinada.

P=Principal de cada uno de los Bonos.

R = Tipo de Interés Nominal expresado en porcentaje anual.

d = Numero de dias efectivos que correspondan a cada Periodo de Devengo de
Intereses.

Prima = la Prima que, en su caso, resulte de aplicacion segun el apartado
11.10.1.b)(b).

A la hora de proceder al calculo de los Intereses devengados en cualquier Periodo de
Devengo de Intereses, se tomaran como base: (i) los dias efectivos existentes en
dicho Periodo de Devengo de Intereses y (ii) un afo compuesto de trescientos
sesenta y cinco (365) dias.

Los Intereses que resulten a favor de los Bonistas, calculados segln lo previsto
anteriormente, y el importe de los Intereses devengados y no satisfechos, en caso de
existir, se comunicaran en la forma descrita en el apartado II1.7.5 del Folleto con una
antelacion de al menos un (1) Dia Habil a cada Fecha de Pago.

El abono de los Intereses devengados por los Bonos tendra lugar en cada Fecha de
Pago, siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente para ello, de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos de la correspondiente Emisién, conforme a lo previsto en
el apartado V.6.1.2 del Folleto.

En caso de que en una Fecha de Pago el Fondo no pudiera hacer frente al pago total
o parcial de los Intereses devengados por los Bonos de una Emision, de conformidad
con el Orden de Prelacion de Pagos correspondiente, seguin lo previsto en el apartado
V.6.1.2 del Folleto, las cantidades que los Bonistas hubiesen dejado de percibir se
abonaran en la siguiente Fecha de Pago. Las cantidades aplazadas de Intereses
devengaran a favor de los Bonistas un interés igual al aplicado a los Bonos durante
el/(los) Periodo(s) de Devengo de Intereses transcurridos hasta la Fecha de Pago en
la que tenga lugar su abono, sin interés de demora y sin que ello implique una
capitalizacion de la deuda.
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1I.11

1I.11.1

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, no podra aplazar el pago de Intereses de
los Bonos de una Emisidon con posterioridad a la Fecha de Vencimiento Final de dicha
Emision, sin perjuicio de que las cantidades cobradas entre la Fecha de Vencimiento
Final y la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo por virtud de los Préstamos, una vez
deducidos, en caso de existir, los gastos de ejecucion, sean pagadas segun el Orden
de Prelacion de Pagos correspondiente a la Emisidén, conforme a lo previsto en el
apartado V.6.1.2, tan pronto como los fondos correspondientes hayan sido
depositados en la Cuenta de Tesoreria vinculada a dicha Emisién y la Sociedad
Gestora pueda disponer de los mismos.

Por lo tanto, si en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo el Fondo no dispusiera de
Fondos Disponibles para efectuar el pago de los Intereses de los Bonos de una
Emision de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos correspondiente, conforme a
lo previsto en el apartado V.6.1.2, la obligacién de pagar los Intereses pendientes
quedara extinguida en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo.

El servicio financiero de la emision de Bonos se realizara a través del Agente
Financiero (que, segin se indica en el apartado 11.12, es CAJA DE AHORROS DE
GALICIA), que suscribira el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros con la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo.

El servicio financiero de los Bonos de una Emisidon se atenderan con los recursos
procedentes del/los Préstamo(s) cuya adquisicion se haya financiado mediante dicha
Emision. En particular, el servicio financiero de los Bonos Serie E1 se atendera con los
recursos procedentes del Préstamo Inicial.

Amortizacion de los valores

Precio de reembolso, especificando la existencia de primas, premios, lotes o
cualquier otra ventaja financiera

El precio de reembolso para los Bonos de cada Emision realizada al amparo del
Programa sera de QUINIENTOS EUROS (€ 500) por Bono, equivalentes al 100% de su
valor nominal, libre de gastos para el Bonista y pagadero de una sola vez en la Fecha
de Vencimiento Final de la Emision.

Todos los Bonos de una Serie seran amortizados totalmente en igual cuantia en la
Fecha de Vencimiento Final de la Emision de los Bonos correspondiente a dicha Serie.
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I1.11.2 Mencion simple al nimero de orden que en la prelacion de pagos del Fondo

11.11.3

ocupan los pagos de principal de los valores emitidos con cargo al mismo, e
indicacion precisa del apartado y paginas del Folleto donde se describen las
reglas de prelacion establecidas en los pagos del Fondo, y en concreto las que
afectan a los pagos de principal de dichos valores

El pago de la amortizacion del principal de los Bonos que se emitan al amparo del Programa
ocupa el segundo lugar en el Orden de Prelacion de Pagos correspondiente a la Emision de los
Bonos, conforme a lo previsto en el apartado V.6.1.2.

Modalidades de amortizacion con especificacion de las fechas, lugar, entidades,
procedimiento y publicidad de las mismas

I1.11.3.1 Amortizacion de los Bonos

El principal de los Bonos de cada Serie de Bonos se amortizara en un solo pago en la Fecha de
Vencimiento Final de la Emision correspondiente.

La Fecha de Vencimiento Final de los Bonos de cada Emision coincidira con el décimo aniversario
de la Fecha de Desembolso de los mismos, sin perjuicio de los supuestos de amortizacion
anticipada de acuerdo con lo previsto en el apartado II.11.3.2 siguiente. Si la Fecha de
Vencimiento Final de una Emision no fuera un Dia Habil, el pago del principal de los Bonos de
dicha Emision se efectuara el primer Dia Habil siguiente, sin que se devenguen intereses por este
motivo. La Fecha de Vencimiento Final de cada Emisién realizada al amparo del Programa se
especificara en la correspondiente Informacion Complementaria que se envie a la CNMV.

La Fecha de Vencimiento de la Emision Serie E1 sera el 25 de noviembre de 2014.

La Fecha de Vencimiento Final del Fondo coincidira con la Fecha de Vencimiento Final de la
Ultima Emisién lanzada al amparo del Programa y, en todo caso, no sera posterior al 31 de
diciembre de 2018.

En todo caso, la amortizacién del principal de los Bonos emitidos al amparo del Programa no
puede producirse con posterioridad a la fecha en la que se cumplan dos (2) afios desde la Fecha
de Vencimiento Final de la dltima Emisién lanzada al amparo del Programa, o, si no fuera un Dia
Habil, el siguiente Dia Habil y, en todo caso, no sera posterior al 31 de diciembre de 2020 (Fecha
de Vencimiento Legal del Fondo). Por lo tanto, si en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo
éste no dispusiera de fondos para efectuar la amortizacion integra del principal de los Bonos de
una Emision de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos correspondiente, conforme a lo
previsto en el apartado V.6.1.2, la obligacion de amortizar el principal de los Bonos de dicha
Emision pendiente quedara extinguida en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo.

1I.11.3.2 Amortizacion anticipada
Conforme a lo dispuesto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998, se producirda un

supuesto de liquidacion anticipada del Fondo y de amortizacion anticipada de los Bonos
cuando la Sociedad fuera declarada en liguidacion,  suspensién de pagos,
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II.12

quiebra, o su autorizacion fuera revocada y transcurriera el plazo legalmente
establecido sin designar una nueva sociedad gestora, segun lo previsto en el apartado
II1.7.3 d) de este Folleto.

Asimismo, se procedera a la amortizacion anticipada de los Bonos de cada Emision en
caso de vencimiento anticipado del/los Préstamo(s) subyacente(s) a la misma. La
amortizacion anticipada se producira en la Fecha en que el Fondo cobre el Principal
del Préstamo con los intereses devengados, fecha que puede no coincidir con una
Fecha de Cobro.

La amortizacion anticipada de los Bonos en los supuestos previstos anteriormente se
realizard mediante el pago a cada Bonista del nominal de los Bonos de los que el
mismo sea titular en la fecha de amortizacion mas los Intereses devengados y no
pagados sobre tales Bonos desde la Ultima Fecha de Cobro hasta la fecha de
amortizacion anticipada, deducida, en su caso, la retencion fiscal, cantidades que a
todos los efectos legales se reputardn en esa Ultima fecha vencidas, liquidas y
exigibles.

La amortizacion anticipada de la totalidad de los Bonos, como consecuencia de la
concurrencia de los supuestos anteriores, se producird con sujecion a los términos y
condiciones establecidos en el apartado I11.9.2 del Folleto.

Cuadro del servicio financiero del empréstito, incluyendo tanto los pagos de
interés como de amortizacion de principal, para cada uno de los tramos de
Bonos que vayan a emitirse con cargo al Fondo

El servicio financiero de la emision se atendera a través de CAJA DE AHORROS DE
GALICIA en su condicion de Agente Financiero. El pago de Intereses y, cuando
proceda, de amortizaciones se comunicaran a los Bonistas en los supuestos y con los
dias de antelacién previstos para cada caso en el apartado III.7.5.

El abono de Intereses y, cuando proceda, de las amortizaciones se realizara a través
del Agente Financiero y a partir de los datos incluidos en los registros contables de las
entidades participantes en la SOCIEDAD DE SISTEMAS, que sera designada como
entidad encargada del registro contable de los Bonos.

a) Caso practico de fijacion del Tipo de Interés Nominal
Al objeto de facilitar al suscriptor la comprension del sistema de fijacion del Tipo de
Interés Nominal y del importe de los Intereses a percibir por cada Bono en cada

Fecha de Pago, a continuacion se refleja un ejemplo del calculo de los mismos para
los Bonos Serie E1.
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El célculo se ha realizado tomando, a titulo de ejemplo, los siguientes valores: (i) un
tipo Euribor a seis (6) meses del 2,204% (que coincide con el tipo Euribor a seis (6)
meses fijado y publicado el dia 24 de septiembre de 2004), (ii) un margen del 0,25%,
(iii) una Prima de 0 euros v (iii) un Periodo de Devengo de Intereses de ciento ochenta
y dos (182) dias.

e Tipo Euribor a seis (6) meses: 2,204%
e Margen: 0,25%
e Prima: 0 euros
e Importe de Intereses por Bono:
Periodo de interés por Bono: 182 dias.
Saldo de Principal Pendiente de Pago del Bono: 500 euros.

Calculo de intereses devengados por Bono:

2454 182
100~ 365

500 x +0 = 6,118192 euros

Redondeo al céntimo de euro mas proximo: 6,12 euros

Por lo que se refiere al calculo del importe de los intereses a percibir por cada Bono
Serie E1 en la primera Fecha de Pago, el método de calculo seria el mismo que el
descrito anteriormente para todos los Bonos en las sucesivas Fechas de Pago, con la
particularidad de que el tipo de interés de referencia aplicable para determinar el Tipo
de Interés Nominal de los Bonos sera el tipo de interés Euribor a dos (2) meses, que
se calculara con arreglo a lo previsto en el apartado I1.10.1.c) anterior.

Aplicando lo previsto en el apartado II1.10.1.c) anterior, el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos Serie E1 para el primer Periodo de Devengo de Intereses
seria igual a 2,096%. Sumando un margen de 0,25%, el Tipo de Interés Nominal de
los Bonos Serie E1 para el primer Periodo de Devengo de Intereses seria 2,346%.

Una vez fijado el tipo de referencia resultante, el importe de los Intereses a percibir
en la primera Fecha de Pago se calcularia conforme a lo descrito arriba para cualquier
Periodo de Devengo de Intereses.

De igual modo, para el calculo del importe de los intereses a percibir por cada Bono
Serie E1 en la Ultima Fecha de Pago, el método de célculo seria el mismo que el
descrito anteriormente para todos los Bonos en las sucesivas Fechas de Pago, con la
particularidad de que el tipo de interés de referencia aplicable para determinar el Tipo
de Interés Nominal de los Bonos sera el tipo Euribor a cuatro (4) meses, que se
calculara con arreglo a lo previsto en el apartado 11.10.1.c) anterior.
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Aplicando lo previsto en el apartado II1.10.1.c) anterior, el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos Serie E1 para el Ultimo Periodo de Devengo de Intereses
seria igual a 2,159%. Sumando un margen de 0,25%, el Tipo de Interés Nominal de
los Bonos Serie E1 para el Ultimo Periodo de Devengo de Intereses seria 2,409%.

Una vez fijado el tipo de referencia resultante, el importe de los Intereses a percibir
en la dltima Fecha de Pago se calcularia conforme a lo descrito arriba para cualquier
Periodo de Devengo de Intereses.

b) Cuadro del servicio financiero del empréstito

De acuerdo con las condiciones de cada Emision, el cuadro del servicio financiero se
presentara en la correspondiente Informacion Complementaria. El presente apartado
contiene el cuadro del servicio financiero de la Emision de Bonos Serie E1.

Existen determinadas variables que afectan a la vida media y duracion de los Bonos
Serie E1. Estas variables y sus hipotéticos valores asumidos en la totalidad de los
cuadros que figuran en este apartado son:

(i)  que ningn Deudor Cedido incumple durante la vida del Fondo sus obligaciones
de pago en virtud de su correspondiente Préstamo;

(i) que la Fecha de Desembolso de la Emision de Bonos Serie E1 tiene lugar el 25
de noviembre de 2004 y que las Fechas de Pago de los Bonos Serie E1 tienen
lugar el sexto (6°) Dia Habil posterior a los dias 25 de enero y 25 de julio de
cada afio (asumiendo que todos son Dias Habiles);

(i) que la Prima para cada Periodo de Devengo de Intereses de la Emision de
Bonos Serie E1 tendra un valor estimado con arreglo a los criterios de calculo
indicados en el apartado 11.10.1 f);

(iv) que no se produce la amortizacion anticipada de los Bonos.

(v) que la Fecha de Vencimiento de la Emision de Bonos Serie E1 es el 25 de
noviembre de 2014.

La duracién ajustada real de los Bonos Serie E1 dependera también de su Tipo de

Interés Nominal variable, y en el cuadro que figura en este apartado se asume
constante en los valores que se indican a continuacion:
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PRIMER PERIODO
DE DEVENGO DE
INTERESES

SEGUNDO Y SUCESIVOS
PERIODOS DE DEVENGO DE
INTERESES (A EXCEPCION DEL
ULTIMO)

ULTIMO PERIODO
DE DEVENGO DE
INTERESES

Tipo de Interés| 2,346% (*) 2,454% (**) 2,409% (***)
Nominal Bonos Serie

El

(*) tipo calculado en base al tipo Euribor a dos (2) meses publicado el dia 24 de

septiembre de 2004: 2,096%, mas un margen del 0,25%.

(**) tipo calculado en base al Euribor a seis (6) meses publicado el dia 24 de
septiembre de 2004: 2,204%, mas un margen del 0,25%.

(***) tipo calculado en base al Euribor a cuatro (4) meses publicado el dia 24 de
septiembre de 2004: 2,159%, mas un margen del 0,25%

Asumiendo los valores e hipdtesis anteriores, la Tasa Interna de Rentabilidad
(TIR),vida media, duracion y vencimiento de los Bonos Serie E1 serian los siguientes:

En el cuadro anterior,

a)

b)

TIR, ¥ida Media ¥ duracion para el Suscriptor

Escenario Mormal

Serie E1
Yencimiento 25-nov-14
Afins 10
Yida Media o,2
Duraciaon 10,0
LLR. Brida 4.913%

“Vencimiento” indica la fecha en la que se produciria el vencimiento final de la

Emision E1;

“Afos” indica el periodo de tiempo, expresado en periodos de trescientos
sesenta y cinco (365) dias, transcurrido entre la Fecha de Desembolso hasta el
Vencimiento de los Bonos de la Serie E1.
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d)

e)

“Vida media” indica el tiempo promedio que se tarda en repagar todo el
principal de los Bonos de la Serie E1, calculado de acuerdo con la siguiente
formula:

Donde:

V= Vida media de los Bonos de la Serie E1 expresada en afios.

P = Principal a amortizar de los Bonos de la Serie E1 en cada Fecha de Pago
(siendo cero (0) hasta la Fecha de Vencimiento Final).

d = Numero de dias transcurridos desde la Fecha de Desembolso hasta la
Fecha de Pago en cuestion.

7= Importe nominal total en euros de los Bonos de la Serie E1.

“Duracion”, se define como la media ponderada de los plazos en que un valor
genera algun tipo de flujo de dinero, siendo la ponderacion el valor actual de
cada flujo dividido por el precio del valor, calculada con arreglo a la siguiente
formula (formula de Macaulay ajustada):

Z(axVA)X 1

PE (1+1)
Donde:
D = Duracion de los Bonos de la Serie E1 expresada en anos.
a = Tiempo transcurrido (en afios) entre la Fecha de Desembolso hasta

cada una de las Fechas de Pago en cuestién.

VA = Valor actual de cada una de las cantidades comprensivas de principal
(que sélo se amortiza al vencimiento) e Intereses brutos, a pagar en
cada una de las Fechas de Pago descontadas al tipo de interés efectivo
(T.I.R.).

PE = Precio de la emision de los Bonos de la Serie E1, 500 euros.

/= Tipo de interés efectivo T.I.R. Bruta, en tanto por uno.

“T.I.R. Bruta” Tasa Interna de Rentabilidad para el suscriptor, calculada de
acuerdo con la siguiente formula:

100.000 = i Ai(1+r)—(nd/365)

i=1

Donde:
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r= T.LR. expresado en tasa anual, en tanto por uno.

Ai= Cantidades totales de amortizacion (que tiene lugar solo al vencimiento)
e intereses que recibiran los inversores.
(Ar...Ay)

nd= Numero de dias comprendidos entre la Fecha de Desembolso de la
emision y cada una de las Fechas de Pago, no inclusive.

La formula anterior se utilizara para calcular la Tasa Interna de Rentabilidad para el
suscriptor de los Bonos correspondiente a cada una de las Emisiones realizadas al
amparo del Programa.

A continuacion se facilita un grafico que compara los Intereses brutos por Bono por
Tipo de Interés Nominal y la posibilidad de Intereses por Prima, asumiendo (i) un Tipo
de Interés Nominal de los Bonos Serie E1 del 2,454% (a excepcion del primer y ultimo
Periodo de Devengo de Intereses, en los que se ha asumido que el Tipo de Interés
Nominal de los Bonos Serie E1 es del 2,346% y del 2,409%, respectivamente) y (ii)
unos valores hipotéticos de la Prima estimados segun los criterios de calculo reflejados
en el apartado 11.10.1 f).
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Fecha Constitucian
Fecha Desembolso
12 Fecha Pago

Fechade Cobro
del Préstama

28-ene-05
25-jul-05
20-ene-06
25-jul-08
25-ene-07
25-jul-07
28-ene-03
25-jul-08
28-ene-09
25-jul-09
28-2ne-10
25-jul-10
28-ene-11
25-jul-11
28-ene-12
25-jul-12
28-ene-13
25-jul-13
28-ene-14
25-jul-14
17-nion-14

Totales

[Frimer Perioda)
{Ultime Perioda]

Z26-ock-04
25-nov-04
0z-Feb-05

Flujos de caja por Bono. Escenario Normal con Prima

Eonos
Serie E1
TIR Brukta

Euribior £ meses

Euribior & meses
Euribior 4 meses

I periodo Resto periodos  Ultime Periodo
FOF00.000,00
P00.000,00 2,346 2,454 2,409
4913

2204
20396
2,154

Bonos de la Serie E1 Pago de Intereses v Principal

Fecha de
Saldo Yivo Frincipal  Intereses Saldo Wiva Frincipal Fago al
al final periodo. amortizada por Tipo Frima al final perioda amortizado Intereses Eonista
500,00 0,00 196 0,00 500,00 0,00 136 02-feb-05
500,00 0,00 02 E45 500,00 0,00 1253 02-ago-08
00,00 0,00 E13 E35 50,00 0,00 1253 02-feb-08
00,00 0,00 E02 EE2 50,00 0,00 1271 02-ago-0k
00,00 0,00 E13 E&2 5io.o0 0,00 127 02-feb-07
00,00 0,00 E02 B30 5io.o0 0,00 1284 02-ago-07
500,00 0,00 E13 B0 500,00 0,00 1284 04-feb-08
500,00 0,00 E12 EA45 500,00 0,00 1307 04-ago-08
500,00 0,00 E13 E38 500,00 0,00 1307 02-feb-09
500,00 0,00 E02 TI7 50,00 0,00 1326 03-ago-09
500,00 0,00 E13 106 50,00 0,00 1326 0Z-feb-10
500,00 0,00 E02 E35 50,00 0,00 12,44 02-ago-10
500,00 0,00 E13 E.25 50,00 0,00 12,44 02-feb-11
500,00 0,00 E02 E52 500,00 0,00 12,61 0z-ago-11
500,00 0,00 E13 E42 500,00 0,00 12,61 0z-feb-12
500,00 0,00 E12 EET 500,00 0,00 1274 02-ago-12
500,00 0,00 E13 E&0 500,00 0,00 1zra 04-feb-13
500,00 0,00 E02 E38 500,00 0,00 1zar 02-ago-13
500,00 0,00 E13 E T2 500,00 0,00 1zar 03-feb-14
500,00 0,00 02 T.06 500,00 0,00 12,18 04-agao-14
0,00 A00,00 106 4.7 0,00 500,00 L7 28-now-14

a00,00 122,80 00,00 204,36
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Diaz de
devengo

deintereses  hominal

1
181
154
181
124
121
184
182
184
12
124
12
124
13
144
182
154
181
154
181
123

Tipo de
Interés

246
2,454
2,454
2,454
2454
2454
2454
2454
2454
2454
2454
2,454
2,454
2,454
2,454
2,454
2,454
2,454
2,454
2,454
2,403

Fechas de
caleulo de la

posible Prima

F-dic-04
30-jun-05
H-dic-0%
30-jun-0&
H-dic-06
30-jun-07
-die-07F
30-jun-03
-dic-03
20-jun-09
H-dic-03
30-jun-10
H-die-10
30-jun-11
H-dic-11
30-jun-12
H-die-12
30-jun-13
H-die-13
30-jun-14
F-oct-14

Oi a= de devengo
deintereses de
la posible Prima

0
181
124
181
124
121
124
182
124
12
124
12
124
13
184
182
154
181
154
181
123

Oias no
devengados de
la posible Prima

36
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Tal y como se puede apreciar, el Bonista no tendra derecho a percibir los intereses
devengados de la Prima durante los Ultimos veinticinco (25) dias existentes entre la
Ultima Fecha de calculo de la posible Prima (31 de octubre de 2014) y la ultima Fecha
de Pago o Vencimiento de los Bonos de la Serie E1 (25 de noviembre de 2014).

Finalmente, la Sociedad Gestora manifiesta, en representacion y por cuenta del
Fondo, que los cuadros del servicio financiero del empréstito aqui indicados son
meramente tedricos e ilustrativos y no representan obligacién alguna de pago,
recordando que:

e El Tipo de Interés Nominal de los Bonos Serie E1 se asume constante en el
2,454% (a excepcion del primer y ultimo Periodo de Devengo de Intereses, en los
gue se ha asumido que el Tipo de Interés Nominal de los Bonos Serie E1 es del
2,346% vy del 2,409%, respectivamente) y el Tipo de Interés Nominal es variable.

e Se ha asumido, para cada Periodo de Devengo de Intereses, un valor en concepto
de Prima, basado en las previsiones y cuenta de resultados estimada por la Entidad
Cedente, si bien tal valor (al depender, fundamentalmente, de la facturacion del
Deudor Cedido) podra ser diferente (e incluso cero).
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11.13.1

Interés efectivo previsto para el tomador, habida cuenta de las
caracteristicas de la emisidon, con especificacion del método de calculo
adoptado y los gastos previstos por conceptos apropiados a su verdadera
naturaleza

Interés efectivo para el tomador

A la fecha de registro del presente Folleto, no se han concretado los tipos de interés
de cada Emision, por lo que la Tasa Interna de Rentabilidad (“T.I.R.”)
correspondiente a cada Emisidn serd especificada convenientemente en la
Informacion Complementaria que se entregara a la CNMV para cada una de las
Emisiones bajo este Programa.

Por lo que respecta a los Bonos Serie E1, si el Tipo de Interés Nominal aplicable a los
Bonos Serie E1 (que sera distinto en cada Periodo de Devengo de Intereses) se
mantuviera constante a lo largo de toda la vida del empréstito en los tipos que se
recogen en la tabla que figura en el apartado II.12.b) y la Prima tuviese, en cada
Periodo de Devengo de Intereses, los valores hipotéticos que se reflejan en el cuadro
de cash flow que se recoge en el apartado I1.12 anterior (estimados con arreglo a los
criterios de calculo indicados en el apartado 11.10.1 f), ello se traduciria en la T.I.R.
que se muestra en el cuadro siguiente:

Tasa Interna de Rentabilidad para el Suscriptor

Escenario Mormal

Serie E1
T.L.R. Bruta .97 3%

El calculo de la T.I.R. se ha realizado utilizando la siguiente formula (que serd
aplicable para calcular la T.I.R. para las sucesivas Emisiones que se realicen al amparo
del Programa:

~(nd 1365)

N
500= 4:(1+r)
i=1

Donde:
r=T.I.R. expresado en tasa anual, en tanto por uno.

Ai= Cantidades totales de amortizacion (que tiene lugar sélo al vencimiento)
e intereses que recibiran los inversores.
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I1.15

nd= NUmero de dias comprendidos entre la Fecha de Desembolso de la emisién y
las Fechas de Pago, no inclusive.

Interés efectivo previsto para el Fondo en el momento de la emision de los
valores considerando todos los gastos de disefio y colocacion incurridos,
especificando el método de calculo

A la fecha de registro del presente Folleto, no se han concretado los tipos de interés o las
rentabilidades ofrecidas para cada Emision, ni los costes asociados a las mismas (a excepcion
de la Emisién de Bonos Serie E1), por lo que el Tipo de Interés Efectivo para el Fondo
correspondiente a cada Emision sera especificados en la Informacion Complementaria que se
entregara a la CNMV para cada una de las Emisiones bajo este Programa.

Los gastos estimados de la Emision de Bonos Serie E1 comprenden los siguientes conceptos:

Euros
Gastos de Constitucion

Tasas CNMV (emision y admision) 3.871,00
Tasas AIAF 1.597,32
Tasas SOCIEDAD DE SISTEMAS 603,20
Entidad de Calificacién, Sociedad Gestora, asesores legales y auditores, 172.968,00
gastos notariales, publicaciones y otros

Subtotal 179.039,52

Gastos de Emision y Colocacién
Comision de Aseguramiento y Direccién 65.450,00
Comisién de Colocacion 554.400,00
Comision de Servicios Financieros 33.110,00
Subtotal 652.960,00
Gastos Periddicos

Sociedad Gestora, Entidad de Calificacion, publicaciones y auditorias 380.520,00
Subtotal 380.520,00
Total 1.212.519,52

Dado que el tipo efectivo para el Fondo se calcula mediante la misma férmula utilizada para el
calculo de la tasa interna de rentabilidad para el suscriptor de los Bonos, anadiendo los gastos
iniciales y periddicos del Fondo al flujo de pagos efectuados por éste a favor de los Bonistas, y
dichos gastos no suponen un coste para el Fondo, el tipo efectivo para el Fondo coincide con
la tasa interna de rentabilidad para el suscriptor de los Bonos (esto es, el 4,913%).

Existencia o no de garantias especiales sobre los Activos y/o los Bonos

CAJA DE AHORROS DE GALICIA (a estos efectos, el Garante) garantizara, respecto de cada
Préstamo, solidariamente con el Deudor Cedido, incondicional e irrevocablemente, a primer
requerimiento y con renuncia a los beneficios de excusion, orden y division, las obligaciones
de pago de principal e intereses ordinarios (hasta el importe maximo resultante de aplicar
al principal pendiente del Préstamo el Tipo de
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11.17

Referencia descrito en el apartado 1V.2.1.3.1 mas un margen de veinticinco (25)
puntos basicos para cada Periodo de Interés del Préstamo) a cargo del Deudor Cedido
en virtud del contrato de Préstamo. La Garantia cubrird, respecto de cada Préstamo,
Unicamente los conceptos antes indicados, sin que, en ningln caso, esté garantizado
el pago integro de las cantidades que pudiera adeudar el Deudor Cedido en concepto
de Interés Variable por Facturacién (por lo que el cobro por los Bonistas de la Prima
tampoco estara garantizado).

La cesion de los Préstamos al Fondo llevara aparejada la de las Garantias referidas en
el parrafo anterior, siendo la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
quien, a partir de la Fecha de Cesion, debera realizar las actuaciones necesarias
encaminadas para la ejecucion de las Garantias. A tal efecto, los contratos de
Préstamo prevén o preveran que:

Q)] El Garante efectuara los pagos a que viene obligado bajo el contrato de
Préstamo en el plazo maximo de dos (2) Dias Habiles desde que fuera
requerido para ello.

(i)  Las Garantias podran ejecutarse total o parcialmente, hasta el importe maximo
garantizado, en una o varias ocasiones, respondiendo asi de cualquier
incumplimiento, total o parcial, de las obligaciones del Deudor Cedido que
garantizan.

No existirdn garantias otorgadas por DEPSA sobre los Préstamos ni sobre los Bonos,
de acuerdo con lo previsto en el articulo 2.2.b) 20 del Real Decreto 926/1998.

Ley de circulacion de los valores, sefalando especialmente si existen
restricciones a su libre transmisibilidad o la mencion de que existen tales

Los Bonos no estan sujetos a restricciones particulares a su libre transmisibilidad, que
se efectuara con sujecion a las disposiciones legales que le sean de aplicacion y a las
normas existentes en el mercado en el que coticen los Bonos, segln se indica en el
apartado II.17 siguiente. La titularidad de cada Bono se transmitira por transferencia
contable. La inscripcion de la transmisién en favor del adquirente en el registro
contable producira los mismos efectos que la tradicion de los titulos y desde ese
momento la transmision sera oponible a terceros.

Mercados secundarios oficiales para los que exista el compromiso de
solicitar la admision a negociacion de los valores y plazo maximo concreto
en que se presentara esta solicitud y los demas documentos necesarios
para proceder a la admision

De acuerdo con el articulo 2.3.a) del Real Decreto 926/1998, la Sociedad Gestora
solicitard la admision a negociacion de las Emisiones de Bonos en AIAF. La Sociedad
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11.18.1

Gestora hara cuanto esté en su mano para conseguir que la admisién a negociacion
de los Bonos se produzca antes de transcurridos treinta (30) dias desde su
desembolso.

En el supuesto de que no tenga lugar en el mencionado plazo la admision a cotizacion
de los Bonos en AIAF, la Sociedad Gestora informara inmediatamente a los Bonistas,
especificando las causas de dicho incumplimiento, mediante publicacion en un
periddico de difusion nacional, de acuerdo con lo establecido en el apartado III.7.5,
todo ello sin perjuicio de la responsabilidad contractual de la Sociedad Gestora que
pudiera derivarse del citado incumplimiento.

La Sociedad Gestora hace constar que conoce los requisitos y condiciones exigidos
para la admision, permanencia y exclusion de los Bonos en AIAF, segun la legislacion
vigente, aceptando el Fondo, a través de la Sociedad Gestora, cumplirlos.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representacion y por cuenta del Fondo, la
inclusion de los Bonos emitidos al amparo del programa en la SOCIEDAD DE
SISTEMAS, de forma que se efectle la compensacion y liquidacion de los mismos de
acuerdo con las normas de funcionamiento que respecto de los valores admitidos a
cotizacién en AIAF tenga establecidas o apruebe en un futuro la SOCIEDAD DE
SISTEMAS.

Solicitudes de suscripcion o adquisicion

Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los valores,
indicando las razones de eleccion de los mismos

Las Emisiones realizadas bajo el presente Programa se dirigen a todo tipo de
inversores, ya sean personas fisicas, juridicas o patrimonios sin personalidad juridica,
por lo que el colectivo de potenciales suscriptores no esta limitado en manera alguna.

No obstante, la Entidad Aseguradora dara prioridad a la colocacion de los Bonos de
cada Emision entre los inversores residentes en la(s) zona(s) de instalacion del/(los)
parque(s) financiado(s) con el/(los) Préstamo(s) subyacente(s) a la Emision de que se
trate (los “Inversores Preferentes”).

Los Inversores Preferentes seran distinguidos del resto de los inversores en el
momento de realizar su peticion de suscripcion, a través del cddigo postal
correspondiente a su lugar de residencia, el cual tendra que ser el mismo que el
del/(los) parque(s) financiado(s) (asi, en el caso de la Emision de Bonos Serie E1, son
Inversores Preferentes aquellos inversores cuyo codigo postal sea 27800 —
correspondiente al municipio de Villalva— o 27730 —correspondiente al municipio de
Abadin—).
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11.18.3

Cada inversor debera acreditar su residencia a efectos de la determinacion de su
cédigo postal de la forma establecida en el apartado I11.18.4 siguiente.

El inversor potencial dispone, como complemento a su propio analisis sobre la calidad
de los valores gque se ofrecen en suscripcion, la evaluacion otorgada por la Entidad de
Calificacion referida en el apartado I1.3 del Folleto.

Aptitud legal de los Bonos

Los Bonos comprendidos en cada una de las Emisiones realizadas al amparo de este
Programa, una vez que los mismos estén admitidos a cotizacion, podran:

(i) ser aptos para la inversion de las provisiones técnicas de las entidades
aseguradoras, de conformidad con el Reglamento de Ordenacion y Supervision
de los Seguros Privados aprobado por Real Decreto 2486/1998, de 20 de
noviembre;

(i)  ser aptos para la materializacidon de las reservas obligatorias de las Sociedades
de Garantia Reciproca, de acuerdo con el Real Decreto 2345/1996, de 8 de
noviembre;

(iii) ser aptos para la inversion de los activos de los Fondos de Pensiones de
acuerdo con lo establecido en el articulo 70 del Real Decreto 304/2004, de 20
de febrero, por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones; y

(iv) ser aptos para el computo de los coeficientes de inversion de las Instituciones
de Inversién Colectiva, conforme a lo establecido en los articulos 23 y 30 de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y con
el Real Decreto 91/2001, de 2 de febrero, por el que se modifica parcialmente
el Real Decreto 1393/1990, de 2 de noviembre, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las
inversiones de las Instituciones de Inversion Colectiva, con las limitaciones
especificas que para cada tipo de institucion de inversion colectiva alli se
establecen.

Fecha o periodo de suscripcion o adquisicion. Posibilidad de revocacion de
las solicitudes de suscripcion de Bonos

Las fechas o los periodos de suscripcion de las Emisiones a realizar bajo el presente
Programa, seran especificados convenientemente en la Informacion Complementaria
correspondiente a cada Emisién, y estaran sujetas a las siguientes condiciones
generales:
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e El periodo de suscripcion (el “Periodo de Suscripcion”) de los Bonos emitidos al
amparo de este Programa tendra una duracion maxima de treinta (30) dias
naturales a contar desde la publicacion del anuncio de la Emision de los Bonos de
que se trate, conforme a lo previsto en el apartado II1.7.5 del Folleto.

e Queda excluida la posibilidad de prérroga del Periodo de Suscripcién una vez
comenzado el mismo.

En todo caso, se procurara que el Periodo Suscripcion coincida con el periodo
comprendido entre el Dia Habil siguiente a la fecha de cesién del Préstamo
subyacente a la Emision de que se trate (apertura del Periodo de Suscripcion) vy los
dos Dias Habiles anteriores a la Fecha de Desembolso correspondiente (cierre del
Periodo de Suscripcion).

El Periodo de Suscripcion de los Bonos Serie E1 se extendera desde las 13:00 horas
del dia 27 de octubre de 2004 hasta las 14:00 horas del dia 23 de noviembre de 2004,
ambas fechas inclusive.

En caso de que la Entidad de Calificacion revisase a la baja la calificacion crediticia
otorgada al Programa y dicha rebaja tuviese lugar durante el Periodo de Suscripcién
de los Bonos de cualesquiera Emisiones realizadas al amparo del Programa, se abrira
un periodo de revocacion de las solicitudes de suscripcion de Bonos que hubieran sido
cursadas a la Entidad Aseguradora antes de que se anunciase la rebaja, cuya duracion
sera de siete (7) dias naturales a contar desde la fecha del anuncio de la rebaja o, en
su caso, hasta la finalizacion del Periodo de Suscripcion.

Dentro de dicho plazo, aquellas personas que hubiesen efectuado solicitudes de
suscripcién de los Bonos afectados por la rebaja de la calificacion, podran dirigirse a la
Entidad Aseguradora para, si asi lo desean, revocar y dejar sin efecto la solicitud que
hubieran cursado antes de anunciarse la rebaja.

éDonde y ante quién puede tramitarse la suscripcion o adquisicion?

Las solicitudes de suscripcion de Bonos emitidos al amparo de este Programa, para
ser tenidas en cuenta, deberan efectuarse durante el Periodo de Suscripcion de la
Emision de que se trate, en las oficinas de CAJA DE AHORROS DE GALICIA, en su
condicion de entidad colocadora y aseguradora de las Emisiones de los Bonos de este
Programa (a estos efectos, la “Entidad Aseguradora”).

Las peticiones de suscripcion tendran caracter revocable (en caso de que se produjese
una rebaja de la calificacion del Programa durante el Periodo de Suscripcion,
conforme a lo previsto en el apartado I1.18.3 anterior) y se atenderan por orden de
recepcion (de acuerdo con lo que se establece en el apartado I1.19 siguiente). Las
peticiones de suscripcion se realizardn en las oficinas de CAJA DE AHORROS DE
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GALICIA, siendo necesaria la personacion del suscriptor para la firma de la orden, asi
como la acreditacién de su residencia a efectos de determinar su cddigo postal. A este
respecto, el inversor podra acreditar su residencia mediante la aportacion de
comunicacién y/o extracto bancario de antigiiedad no superior a un (1) afio
procedente de cualquier entidad de crédito o cualquier otro documento procedente de
una entidad publica (como, por ejemplo, copia de la declaracion del impuesto de la
renta relativa al Ultimo ejercicio) en los que conste su domicilio.

La Entidad Aseguradora podra exigir a los peticionarios provision de fondos para
asegurar el pago del importe de las suscripciones, que se remunerara de acuerdo con
las condiciones pactadas en el contrato de apertura de cuenta corriente. La devolucion
de la provision de fondos debera realizarse en los siguientes supuestos: (a) revocacién
de la peticion de suscripcion (en caso de que se produjese una rebaja de la
calificacion del Programa durante el Periodo de Suscripcién, conforme a lo previsto en
el apartado 11.18.3 anterior) o (b) la no adjudicacion definitiva de Bonos en virtud de
lo dispuesto en el apartado II.19 siguiente. La devolucién se realizara libre de
cualquier gasto o comision, con fecha valor no mas tarde del Dia Habil siguiente a
aquél en que se produzca cualquiera de las anteriores circunstancias.

Si por causas imputables a la Entidad Aseguradora se produjera un retraso en la
devolucion de la provision de fondos correspondiente, dicha Entidad Aseguradora
debera abonar intereses de demora al tipo de interés legal vigente, que se devengara
desde la fecha en que hubiera debido efectuarse hasta el dia de su devolucion
efectiva.

CAJA DE AHORROS DE GALICIA dispone de los sistemas y procedimientos necesarios
para llevar a cabo un control cronoldgico de las drdenes de suscripcion. Los Servicios
Centrales de CAJA DE AHORROS DE GALICIA controlaran en todo momento las
ordenes mediante un sistema on-line de recepcion de datos.

La Informacion Complementaria correspondiente a cada Emisién de Bonos, podra
especificar la intervencion de una o varias entidades colocadoras y/o aseguradoras
distintas de o adicionales a CAJA DE AHORROS DE GALICIA, en cuyo caso las
referencias en este Folleto a la Entidad Aseguradora deberan entenderse hechas a las
entidades relacionadas en dicha Informacion Complementaria.

Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso

El desembolso de las peticiones aceptadas se efectuara el segundo (2°) Dia Habil
siguiente a la fecha de finalizacion del Periodo de Suscripcion (la "Fecha de
Desembolso") antes de las 10:30 horas (hora CET) debiendo ser desembolsado el
importe correspondiente al 100% del valor nominal de los Bonos, mediante adeudo en
la cuenta corriente, de ahorro o a la vista, asociada a una cuenta de valores, que el
suscriptor mantenga con CAJA DE AHORROS DE GALICIA. Si los suscriptores
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carecieran de dichas cuentas deberan abrirlas con anterioridad a la formulacion de sus
peticiones.

No se cobrara gasto ni comisién alguna por la apertura y cancelacion de las citadas
cuentas de efectivo y de valores. Se cobraran las comisiones correspondientes para
cada tipo de cuenta, en concepto de mantenimiento de la misma. Dichas comisiones
se podran consultar por cualquier inversor en las correspondientes tarifas de gastos y
comisiones repercutibles, que estan obligadas a publicar las entidades sujetas a
supervision del Banco de Espafia y la CNMV. Copia de dichas tarifas se pueden
consultar en los organismos supervisores mencionados y en la propia CAJA DE
AHORROS DE GALICIA.

La Fecha de Desembolso de la Emision de los Bonos Serie E1 sera el 25 de noviembre
de 2004.

Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines de
suscripcion o resguardos provisionales, especificando sus posibilidades de
negociacion y su periodo maximo de validez

Una vez realizada la suscripcion por los Inversores Preferentes en las Oficinas de CAJA
DE AHORROS DE GALICIA, se les entregara un justificante sellado y firmado, en el
momento de ordenar la suscripcion, que servird como resguardo provisional. Dicho
justificante no sera negociable.

Los citados resguardos quedaran anulados en el momento que el suscriptor reciba el
extracto de la cuenta de valores. El extracto de la cuenta de valores da cuenta de la
anotacion contable en los registros correspondientes de la titularidad de los Bonos a
nombre del suscriptor.

El extracto de la cuenta de valores se emitird en un plazo de treinta (30) dias a partir
de la Fecha de Desembolso.

A los inversores que no tengan la condicion de Inversores Preferentes, en el momento
de realizar la orden de suscripcion se les hara entrega de un justificante con las
mismas caracteristicas y validez que el descrito en los parrafos anteriores para los
Inversores Preferentes, en el cual se indicard, ademas, de forma expresa, su
condicion de inversores del Colectivo B (no preferentes) y la posibilidad de que
finalmente no resulten adjudicatarios de Bonos conforme al procedimiento de
colocacion establecido en el apartado II.19 siguiente. En caso de que finalmente
resulten adjudicatarios de Bonos, CAJA DE AHORROS DE GALICIA procedera a
comunicarles la adjudicacion de los mismos.
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Colocacion y adjudicacion de los valores

La colocacion de los Bonos se llevara a cabo por la Entidad Aseguradora. A efectos de
la adjudicacion, se distinguiran los siguientes colectivos:

e Colectivo A: compuesto por todos los Inversores Preferentes (tal y como éstos
se definen en el apartado I1.18.1 anterior).

e Colectivo B: compuesto por el resto de los inversores.

En el momento en que un inversor realice su peticion de suscripcion se determinara
su pertenencia a uno u otro Colectivo. Para ello, se tendra en cuenta el cddigo postal
del lugar de su residencia, de tal modo que, si el cddigo postal del inversor coincide
con el del/(los) parque(s) financiado(s) con el/(los) Préstamo(s) subyacente(s) a la
Emision de que se trate, se le incluird dentro del Colectivo A (Inversores Preferentes)
y, si no coincide, se le incluird dentro del Colectivo B.

Los procedimientos y preferencias para la adjudicacién de los Bonos a los Colectivos A
y B se describen a continuacion:

(i) Durante el Periodo de Suscripcion, se recibiran peticiones de suscripcion de los
dos Colectivos (A y B), atendiéndose en primer lugar las peticiones de suscripcion
procedentes del Colectivo A por orden cronoldgico. Una vez finalizado el Periodo
de Suscripcion, los Bonos de una determinada Emisidn que no hayan sido
suscritos por el Colectivo A, se destinaran, en su caso, a atender la demanda del
Colectivo B, en los términos previstos en el apartado (ii) siguiente. Por tanto, en
caso de que las peticiones del Colectivo A cubran integramente el importe de la
Emisidn, los peticionarios del Colectivo B no recibiran Bono alguno.

(i) En el supuesto de que, a la finalizacion del Periodo de Suscripcion, las peticiones
de suscripcion del Colectivo A no fuesen suficientes para cubrir el importe total
de la Emisidn, seran atendidas las peticiones de suscripcion que durante el
Periodo de Suscripcion hubieran sido recibidas del Colectivo B por orden
cronoldgico de recepcion hasta completar el importe total de la Emision.

Si durante el Periodo de Suscripcidon de cada Emisién efectuada bajo este Programa
no resultasen colocados todos los Bonos (incluyendo el supuesto de que fuesen
revocadas solicitudes de suscripcién de los Bonos conforme a lo establecido en el
apartado I1.18.3 anterior), la Entidad Aseguradora se compromete a suscribir en su
propio nombre, al finalizar el Periodo de Suscripcion de dicha Emision, la cantidad de
Bonos necesaria para completar la cifra a la que asciende su compromiso de
aseguramiento, que asciende a la totalidad de los Bonos de cada una de las
Emisiones, segun se determina en los apartados 11.19.1 y I1.19.3 del Folleto.
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11.19.1

11.19.2

Entidades que intervienen en el aseguramiento, la colocacion o la
comercializacion mencionando sus diferentes cometidos, con descripcion de
éstos de forma concreta. Importe global de las comisiones acordadas entre
los diferentes colocadores y la Sociedad Gestora

La colocacion de la totalidad de los Bonos de cada Emision que se realice al amparo
de este Programa se llevara a cabo por la Entidad Aseguradora y estara asegurada
por la totalidad del importe de la Emision.

La Entidad Aseguradora recibird, en virtud del Contrato de Aseguramiento referido en
el apartado V.2.3.1 del Folleto, una comisién de aseguramiento y direccion (la
“Comision de Aseguramiento y Direccion”) y una comision de colocacién (la
“Comision de Colocacion”) por cada una de las Emisiones, cuyo importe preciso se
detallara en la Informacion Complementaria correspondiente a cada una de ellas. En
todo caso, el importe de la Comisidn de Aseguramiento y Direccion, para cada
Emision, estara comprendido entre un minimo del 0,80% y un maximo del 0,88%
sobre el importe nominal total de los Bonos de dicha Emision por ella asegurado y el
importe de la Comisiéon de Colocacion, para cada Emision, estara comprendido entre
un minimo del 6,83% y un maximo del 7,51% sobre el importe nominal total de los
Bonos de dicha Emision. El importe de la Comision de Aseguramiento y Direccion
correspondiente a la Emision de los Bonos Serie E1 sera de un 0,85% sobre el importe
nominal total de los Bonos de dicha Emision, es decir, de 65.450 Euros. El importe de
la Comision de Colocacion correspondiente a la Emision de los Bonos Serie E1 sera de
un 7,20% sobre el importe nominal total de los Bonos de dicha emision, es decir, de
554.400 Euros.

El pago de la Comision de Aseguramiento y Direccion y de la Comision de Colocacion
sera a cargo del Fondo, abonandose en la Fecha de Desembolso de la Emision de que
se trate o, a eleccion de la Entidad Aseguradora, compensandose con los importes de
suscripcion de los Bonos comprendidos en dicha Emision, a lo que la Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, consentira en la Escritura de Constitucion y en
el Contrato de Aseguramiento. El pago de la Comisién de Aseguramiento y Direccidn y
de la Comision de Colocacion, en su caso, sera satisfecho por la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, con cargo a la Dotacidon para Gastos Ordinarios
que realizara la Entidad Cedente con ocasion de la correspondiente Emision.

Entidad Directora de la emision

CAJA DE AHORROS DE GALICIA intervendra como Entidad Directora de la emisién de
Bonos bajo el Programa. Se adjunta como Anexo IV del Folleto fotocopia de la carta
de la Entidad Directora firmada por persona[s] con representacion suficiente que
contiene las manifestaciones exigidas por la vigente legislacion del mercado de
valores, y cuyo contenido se reproduce a continuacion:
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11.19.3

“D. Francisco Javier Mateu Redondo, con DNI numero 14.235.872-E, en nombre y
representacion de CAJA DE AHORROS DE GALICIA, con domicilio en A Corufia, Rua
Nueva, n° 30, debidamente facultado al efecto, en virtud de acuerdo del Consejo de
Administracion de dicha entidad de fecha 12 de Septiembre de 2002, y en relacion con
la constitucion de "AyT FONDO EOLICO, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” y el
establecimiento de un programa de emision de bonos de titulizacion por importe
nominal maximo de hasta 26.000.000 euros, en cumplimiento del articulo 20 del Real
Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de
valores, modificado por el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre, sobre
modificaciones del régimen juridico de los mercados de valores

DECLARA

L Que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la
veracidad e integridad de la informacion contenida en el Folleto.

11 Que, como consecuencia de esas comprobaciones, no se advierten
circunstancias que contradigan o alteren la informacion recogida en el Folleto,
ni éste omite hechos o datos significativos que puedan resultar relevantes para
el inversor.”

La Entidad Directora recibird como remuneracion por tal concepto la Comisiéon de
Aseguramiento y Direccion a la que se hace referencia en el apartado I1.19.1 anterior,
por cada una de las Emisiones.

Entidades que aseguran la emision, con descripcion de las caracteristicas de
la relacion o Contrato de Aseguramiento, garantias exigidas al emisor u
oferente, tipos de riesgos asumidos, tipo de contraprestacion a que se
obliga el asegurador en caso de incumplimiento y demas elementos
relevantes

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara un Contrato
de Aseguramiento de la emision de los Bonos con la Entidad Aseguradora, por el que
esta Ultima colocara la totalidad de los Bonos de cada una de las Emisiones
efectuadas bajo este Programa entre los inversores que le cursen la oportuna
solicitud, conforme a lo establecido en el apartado I1.19, y una vez cerrado el Periodo
de Suscripcion de la Emision de que se trate, suscribira en su propio nombre la
cantidad de Bonos comprendidos en la Emision que quede pendiente de suscripcion
hasta el importe total asegurado por ella.

La Entidad Aseguradora asumira las obligaciones contenidas en el Contrato de
Aseguramiento que basicamente son las siguientes:
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11.19.4

11.20

1. Compromiso de suscripcion de los Bonos que no lo hubieran sido una vez
cerrado el Periodo de Suscripcion de la Emisidon de que se trate.

2. Abono al Fondo antes de las 11:00 horas de la Fecha de Desembolso de cada
Emision, valor mismo dia, del importe total asegurado (deduciendo, en su caso,
y si asi lo desea, el importe de la Comisién de Aseguramiento y Direccion y la
Comision de Colocacion correspondientes a la Emision).

3. Abono de intereses de demora pactados en el Contrato de Aseguramiento para
el supuesto de retraso en el abono de las cantidades debidas.

4, Entrega a los suscriptores de un documento acreditativo de la suscripcion.

Las obligaciones de las partes nacidas del Contrato de Aseguramiento quedaran
resueltas de pleno derecho si la Entidad de Calificacion no confirmara como definitiva,
antes del inicio del Periodo de Suscripcion de los Bonos Serie E1, la calificaciéon
provisional asignada al Programa y, por tanto, a la Serie E1, que se senala en el
apartado II.3.

Prorrateo en la colocacion, modalidad del mismo, fecha de su realizacion,
forma de dar publicidad a sus resultados y, en su caso, devolucion a los
peticionarios de las cantidades satisfechas que excedan del importe de los
valores adjudicados, asi como las compensaciones por intereses que les
correspondan

No procede. Las peticiones de suscripcidén se aceptaran por orden cronoldgico hasta
completar el importe total de la correspondiente Emision, en los términos descritos en
el apartado II1.19. En caso de que, una vez finalizado el Periodo de Suscripcién, las
peticiones de suscripcion recibidas de inversores del Colectivo A no cubriesen el
importe total de la Emisidn, seran atendidas las peticiones de suscripcion que durante
el Periodo de Suscripcion hubieran sido recibidas de inversores del Colectivo B por
orden cronoldgico hasta completar el importe total de la Emisién. Por otro lado, en
caso de que las peticiones de suscripcion de los inversores del Colectivo A cubran el
importe total de la Emision antes de que finalice el Periodo de Suscripcidn, dejaran de
admitirse solicitudes sin que esto suponga el cierre anticipado del Periodo de
Suscripcion de la Emisidn de que se trate.

Plazo y forma prevista para la entrega a los suscriptores de los certificados
o de los documentos que acrediten la suscripcion de los valores

Los Bonos estaran representados por medio de anotaciones en cuenta y se

constituirdn como tales en virtud de su inscripcién en el correspondiente registro
contable, de conformidad con lo previsto en el Real Decreto 116/1992, con los plazos
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11.21

I1.22

y procedimientos habituales de la entidad encargada del mismo, la SOCIEDAD DE
SISTEMAS.

El extracto de la cuenta de valores se emitira en un plazo de treinta (30) dias a partir
de la Fecha de Desembolso.

Legislacion nacional bajo la cual se crean los valores e indicacion de los
érganos jurisdiccionales competentes en caso de litigio

La constitucién del Fondo y la emision de los Bonos se encuentra sujeta a la
legislacion espanola a tenor de lo establecido en el Real Decreto 926/1998, la Ley
19/1992 y la Ley 24/1988; y conforme a lo dispuesto en el Real Decreto 291/1992, de
27 de marzo, modificado por el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre; asi como
en la Orden de 12 de julio de 1993 sobre Folletos Informativos y otros desarrollos del
Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, la Circular 2/1994, de 16 de marzo, de la
CNMV vy la Circular 2/1999 de 22 de abril de la CNMV, por la que se aprueban
determinados modelos de folletos de utilizacion en emisiones u ofertas publicas de
valores, todas las anteriores normas, en su redaccién actual.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que pudieran derivarse de
la constitucion, administracion y representacion legal por la Sociedad Gestora de AyT
FONDO EOLICO, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS y de la emision de Bonos
con cargo al activo del mismo, seran conocidas y falladas por los Juzgados y
Tribunales de Madrid capital con renuncia expresa al propio fuero que pudiera
corresponder a cualquiera de las partes.

La Escritura de Constitucion y los contratos que la Sociedad Gestora suscribird en
representacion y por cuenta del Fondo se regiran e interpretaran de acuerdo con la
legislacion espafiola.

Imposicion personal sobre la renta derivada de los valores ofrecidos,
distinguiendo entre suscriptores residentes y no residentes

A continuacién se incluye un breve extracto del régimen fiscal aplicable a las
inversiones que se deriven de la oferta, a cuyo efecto se tiene en cuenta
exclusivamente la legislacion estatal vigente y los aspectos de caracter general que
puedan afectar a los inversores que deberan tener en cuenta tanto sus posibles
circunstancias fiscales especiales, como las normas de aplicacion territorial y las de la
legislacion vigente en el momento de la obtencion y declaracion de las rentas
correspondientes.

Dado que los Bonos que se emitan al amparo del Programa se representan por

anotaciones en cuenta y se solicitara la admision para su negociacion y cotizacion en
un mercado secundario oficial de valores espafiol y siendo estas circunstancias
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11.22.1

relevantes a la hora de determinar la tributacion, se ha asumido que se cumpliran
estas condiciones. Asimismo, se ha considerado que los Bonos, en el momento de su
emision, tendran la consideracion de activos financieros con rendimiento explicito,
cuando esta calificacidn tenga relevancia fiscal.

Las retenciones, pagos a cuenta e impuestos establecidos o que se establezcan en el
futuro sobre el capital, los intereses o rendimientos de los Bonos seran a cargo de sus
titulares y su importe sera deducido, en su caso, por el Agente Financiero, siguiendo
las instrucciones de la Sociedad Gestora en la forma legalmente establecida.

Durante la vida de los Bonos, el régimen fiscal de los mismos sera el que se derive de
la legislacién vigente en cada momento.

Personas fisicas o juridicas residentes en Espaiia
a) Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Los rendimientos obtenidos por los Bonistas que tengan la condicidon de sujetos
pasivos del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF), tanto por el
concepto de intereses, como con motivo de la transmisidn, reembolso o amortizacion
de los mismos, tendran la consideracion de rendimientos de capital mobiliario
obtenidos por la cesidén a terceros de capitales propios en los términos del articulo
23.2 del Real Decreto Legislativo 3/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

En el caso de transmision, reembolso o amortizacién de los Bonos, se computard
como rendimiento de capital mobiliario la diferencia entre el valor de transmision,
reembolso o amortizacion (minorado en los gastos accesorios de enajenacion) y su
valor de adquisicion o suscripcion (incrementado en los gastos accesorios de
adquisicion).

Los rendimientos negativos derivados de la transmisién de los Bonos, cuando el
contribuyente hubiera adquirido otros Bonos dentro de los dos (2) meses anteriores o
posteriores a dichas transmisiones, se integraran en la base imponible del impuesto a
medida que se transmitan los Bonos que permanezcan en el patrimonio del
contribuyente.

El rendimiento neto de capital mobiliario se determinard deduciendo a los
rendimientos integros los gastos de administracion y deposito de los Bonos salvo los
que constituyan una contraprestacion de una gestién individualizada y discrecional de
la cartera de inversion. Los rendimientos netos que se deriven de la transmision,
reembolso o amortizacién de los Bonos que hubieren permanecido en el patrimonio
del inversor por un periodo de tiempo superior a dos (2) afnos se reduciran en un
40%.
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Los rendimientos que se perciban en concepto de intereses estaran sujetos a un 15%
de retencion a cuenta del IRPF de su perceptor, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 103 del Real Decreto Legislativo 3/2004, de 5 de marzo, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas. No existe, por el contrario, obligacion de retener sobre los rendimientos
derivados de la transmisién o reembolso de activos financieros con rendimiento
explicito que cumplan los siguientes requisitos (como esta previsto en esta emision):
(i) que estén representados mediante anotaciones en cuenta y (ii) que se negocien en
un mercado secundario oficial de valores espafiol.

No obstante lo anterior, se someterd a retenciéon (a un tipo del 15%) la parte del
precio correspondiente al cupon corrido cuando la transmision de los Bonos tenga
lugar durante los treinta (30) dias inmediatamente anteriores al cobro de dicho cupdn,
y siempre que (i) el adquirente sea una persona o entidad no residente en territorio
espanol o sea sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, (ii) el adquirente no esté
sujeto a retencion por los rendimientos explicitos derivados de los Bonos transmitidos.

b) Impuesto sobre Sociedades

Los rendimientos, tanto en concepto de intereses como con motivo de la transmision,
amortizacion o reembolso de los Bonos, obtenidos por entidades que tengan la
consideracion de contribuyentes por el Impuesto sobre Sociedades se integraran en la
base imponible en la forma prevista en el Titulo IV del Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades.

De acuerdo con la redaccién vigente del articulo 59.q) del Real Decreto 1777/2004, de
30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, no
existe obligacion de practicar retencidn sobre las rentas obtenidas por sujetos pasivos
de tal impuesto procedentes de activos financieros, siempre que cumplan los
siguientes requisitos (como estd previsto en esta emision): (i) que estén
representados mediante anotaciones en cuenta y (ii) que se negocien en un mercado
secundario oficial de valores espafiol.

A este respecto, de acuerdo con la Orden Ministerial de 22 de diciembre de 1999, el
procedimiento para hacer efectiva la exclusion de retencion o ingreso a cuenta
prevista en el articulo 59.q) del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, respecto
de los intereses satisfechos a los sujetos pasivos del citado impuesto, estara sujeta a
los siguientes requisitos:

1.- La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo como entidad
emisora, abonara a las entidades depositarias, a través del Agente Financiero,
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11.22.2

el importe liquido que resulte de la aplicacion del tipo general de retencion
vigente a esa fecha, a la totalidad de los intereses.

2.-  Antes del dia 10 del mes siguiente al mes del vencimiento de cada cupdn, las
entidades depositarias deberan presentar ante la Sociedad Gestora o el Agente
Financiero una relacion detallada de los titulares sujetos pasivos del Impuesto
con sus datos identificativos, el cddigo ISIN de los valores, el nimero de
valores de los que sean titulares a la fecha de vencimiento de cada cupdn, los
rendimientos brutos correspondientes e importe retenido.

3.-  Los Bonistas deberan acreditar tal circunstancia ante las entidades depositarias
antes del dia 10 del mes siguiente al mes del vencimiento del cupdn, a fin de
que las entidades depositarias puedan elaborar la relacion indicada en el
apartado anterior.

4.- La Sociedad Gestora, tan pronto como reciba la citada relacién, abonara
inmediatamente, a través del Agente Financiero, a las entidades depositarias el
importe retenido en exceso a dichos sujetos pasivos del Impuesto sobre
Sociedades.

5.- Las entidades depositarias abonaran inmediatamente el importe retenido a los
titulares sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades.

Personas fisicas o juridicas no residentes en Espana

Los rendimientos obtenidos por los Bonistas que tengan la condicidon de sujetos
pasivos del Impuesto sobre la Renta de no Residentes, tanto en concepto de intereses
como con motivo de la transmisién, reembolso o amortizacién de los mismos, tendran
la consideracion de rentas obtenidas en Espafia, con o sin establecimiento
permanente, en los términos del articulo 13 del Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5
de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la
Renta de No Residentes.

a) Rentas obtenidas mediante establecimiento permanente

Los rendimientos de los Bonos obtenidos por un establecimiento permanente en
Espana tributaran con arreglo a las normas del Capitulo III del mencionado Real
Decreto Legislativo 5/2004. A los sujetos pasivos del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes que obtengan rentas procedentes de activos financieros mediante
establecimiento permanente en Espaiia les son de aplicacién las mismas reglas sobre
retenciones establecidas para los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades.

Por ello, no existe obligacion de retener sobre las rentas derivadas de activos
financieros que obtengan, siempre que, como estd previsto en esta emision, los
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activos financieros estén representados mediante anotaciones en cuenta y se
negocien en un mercado secundario oficial de valores espafol.

El procedimiento para aplicar la exclusion de retencién sobre los rendimientos
procedentes de este tipo de activos financieros esta fijado en la Orden del Ministerio
de Economia y Hacienda de 22 de diciembre de 1999.

b) Rentas obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente

Los rendimientos de los Bonos obtenidos por personas o entidades no residentes en
Espana que actlen, a estos efectos, sin establecimiento permanente en territorio
espanol, tributaran con arreglo a las normas del Capitulo IV del mencionado Real
Decreto Legislativo 5/2004, de cuyo régimen se pueden destacar los siguientes
extremos, sin perjuicio de que lo dispuesto en los Convenios para evitar la Doble
Imposicion suscritos por Espafia, pueda determinar la no tributacion de las rentas
correspondientes o, en su caso, la aplicacion de tipos de gravamen reducidos:

o La base imponible se cuantificara en el importe integro del rendimiento
obtenido, calculado de acuerdo con las normas del Real Decreto Legislativo
3/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, sin que sean aplicables a tal
efecto las reducciones de dicho Real Decreto.

o En caso de transmisidn, reembolso o amortizacion se tendran en cuenta para el
calculo del rendimiento los gastos accesorios de adquisicion y enajenacion, en
tanto se justifiquen adecuadamente. La tributacién se realizara de forma
separada para cada devengo total o parcial de renta sometida a gravamen, sin
que sea posible compensacién alguna entre las mismas.

. Los rendimientos obtenidos, tanto en el cobro del cupdén como en la
transmision, amortizacion o reembolso de los Bonos por personas o entidades
no residentes en Espafia que actlen, a estos efectos, sin establecimiento
permanente en territorio espanol estaran exentos cuando el perceptor sea
residente de otro Estado miembro de la Unién Europea, o por un
establecimiento permanente de dichos residentes situado en otro Estado
miembro de la Unidn Europea, siempre que se aporte el correspondiente
certificado de residencia emitido por las autoridades fiscales del pais de
residencia del inversor.

. Igualmente estaran exentas las rentas derivadas de la transmisién de dichos
valores en mercados secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidos por
personas fisicas o entidades no residentes, sin mediacién de establecimiento
permanente en territorio espafiol, que sean residentes en un Estado que tenga
suscrito con Espafia un Convenio para evitar la Doble Imposicion con cldusula
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de intercambio de informacion. A tal efecto, debera aportarse el pertinente
certificado de residencia fiscal o documento equivalente que establezca el
Convenio o norma de desarrollo aplicable, emitido por las autoridades fiscales
del pais en el que tenga su residencia el inversor.

. En ningun caso seran de aplicacién las exenciones descritas en los parrafos
anteriores cuando las rentas se obtengan a través de los paises o territorios
calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

. El Impuesto se calculara aplicando a la base imponible anterior el tipo del 15%,
salvo que resulte de aplicacion un tipo inferior o una exencion en virtud de lo
establecido en la norma interna o en un Convenio para evitar la doble
imposicion suscrito por Espafa. Cuando en virtud de la residencia del inversor
resulte aplicable una exencién interna o un Convenio para evitar la Doble
Imposicion suscrito por Espafia, se aplicara la exencion o, en su caso, el tipo de
gravamen reducido previsto en el mencionado Convenio para este tipo de
rentas, siempre que se aporte un certificado de residencia fiscal o documento
equivalente que establezca el Convenio o norma de desarrollo aplicable, en los
términos anteriormente indicados.

Los titulares no residentes de los Bonos podran ver sujetas las rentas que obtengan a
retencién a cuenta del Impuesto sobre la Renta de no Residentes, conforme a las
siguientes reglas:

o El pago de intereses de los Bonos quedara sujeto a retencion a cuenta del
Impuesto sobre la Renta de no Residentes, excepto en los supuestos en que se
acredite el pago del Impuesto o la procedencia de la exencion.

o El importe de la retencion sera, con caracter general, el equivalente al impuesto
pagadero conforme a los criterios anteriores, siendo el tipo general de retencién
del 15%.

o Sin embargo, no existe obligacion de retener sobre los rendimientos derivados

de la transmisién o reembolso de los activos financieros objeto de esta emision,
puesto que estan representados mediante anotaciones en cuenta y se negocian
en un mercado secundario oficial de valores espafiol, salvo la parte del precio
que equivalga al cupon corrido en las transmisiones que se realicen dentro de
los treinta dias inmediatamente anteriores al vencimiento del cupdn cuando (i)
el adquiriente sea una persona o entidad no residente en territorio espanol, o
un sujeto pasivo del impuesto sobre Sociedades vy (i) estos rendimientos estén
exceptuados de la obligacion de retener para el adquiriente. Ello sin perjuicio de
la responsabilidad solidaria en que pudiera incurrir la entidad depositaria o
gestora y de las obligaciones de declaraciones y de ingreso del eventual
Impuesto del propio titular no residente.
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En los casos en los que en el procedimiento de pago de los intereses derivados
de los Bonos intervengan entidades financieras domiciliadas, residentes o
representadas en Espafia que sean depositarias o gestionen el cobro de las
rentas de dichos valores, el procedimiento para hacer efectiva la practica de la
retencion, al tipo que resulte aplicable en cada caso, o la exclusion de
retencion, se realizara conforme al procedimiento establecido por el Ministerio
de Economia y Hacienda en la Orden de 13 de abril de 2000, el cual se describe
a continuacion:

1. La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo,
transferira, directamente o a través del Agente Financiero, en cada fecha
de vencimiento de los intereses, a las entidades depositarias el importe
liquido que resulte de la aplicacion del tipo general de retencidn vigente a
esa fecha, a la totalidad de los intereses.

2. Las entidades depositarias deberan presentar al Agente Financiero o a la
Sociedad Gestora, antes del dia 10 del mes siguiente al mes del
vencimiento del cupdn, una relacion detallada de los Bonistas no
residentes en territorio espanol sin mediacién de establecimiento
permanente con, entre otros, los datos relativos a la Serie y fecha de
vencimiento, la identificacion del Bonista y residencia del mismo, el
nimero de valores de los que es titular a la fecha de vencimiento del
cupdn, los rendimientos brutos correspondientes y la retencién a
practicar.

3. Los Bonistas no residentes deberan a su vez haber acreditado ante las
entidades depositarias su residencia a efectos fiscales mediante la
presentacion de un certificado de residencia expedido por las autoridades
fiscales del pais de residencia, debiendo constar expresamente, cuando la
exclusion de retencidon o la retencion se practique a tipo reducido por
aplicacion de un Convenio, que el inversor es residente en el sentido
definido por el citado Convenio, y teniendo en cuenta, asimismo, que
dicho certificado tiene validez de (1) afio desde su expedicién. No
obstante, cuando se practique la retencion aplicando un limite de
imposicién fijado en un Convenio desarrollado mediante una Orden en la
que se establezca la utilizacion de un formulario especifico, se justificara
con el mismo en lugar del certificado.

4, La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, tan
pronto como reciba la relacion a que se refiere el parrafo anterior,
transferirda de forma inmediata, directamente o a través del Agente
Financiero, a las entidades depositarias el importe retenido a los
inversores con derecho a aplicar la exclusion de retencion, o el importe
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11.22.4

11.22.5

retenido en exceso sobre los limites de imposicion establecidos en el
Convenio que resulte aplicable respecto de los inversores con derecho a
beneficiarse del mismo.

5. Las entidades depositarias, a su vez, abonaran inmediatamente, por
cuenta de la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, el importe retenido o, en su caso, el exceso de retencion a los
inversores no residentes.

En el supuesto de no poder acreditar, a estos efectos, la residencia fiscal, los
rendimientos obtenidos de los Bonos tanto en concepto de intereses como con
motivo de su transmision, reembolso o amortizacién, por los Bonistas no
residentes quedaran sujetos a tributacion al régimen general antes sefialado, si
bien podran solicitar la devolucidon del exceso de retencidon o tributacion
mediante el procedimiento y el modelo de declaracion previstos en la Orden
Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

Imposicion indirecta sobre la suscripcion, adquisicion y transmision de los
Bonos

La emision, suscripcion, adquisicion y transmision de los Bonos esta exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del
Impuesto sobre el Valor Afadido.

Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas fisicas sujetas a este Impuesto por obligacion personal que estén
obligadas a presentar declaracion por este Impuesto y que sean titulares de Bonos a
31 de diciembre de cada afio, deberan incluirlos en la declaracion del Impuesto sobre
el Patrimonio en el que tributaran con arreglo a las normas generales. A estos efectos,
los Bonos se computaran por su valor medio de negociacion del cuarto (4°) trimestre
de cada afo que a tal efecto publica anualmente el Ministerio de Hacienda.

Las personas fisicas no residentes que sean titulares de Bonos a 31 de diciembre de
cada afio seran sujetos pasivos de este Impuesto por obligacion real y estaran
igualmente sometidos al Impuesto sobre el Patrimonio, salvo lo previsto en Convenios
para evitar la Doble Imposicion. No obstante, estaran exentos los residentes en otros
paises de la Unién Europea en cuanto a los Bonos cuyas rentas estén exentas en el
Impuesto sobre la Renta de no Residentes, en los términos expuestos anteriormente.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

La transmision de los Bonos por causa de muerte o donacion a favor de personas
fisicas, estd sujeta a las normas generales del Impuesto sobre Sucesiones y
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11.23.1

11.24

11.25

Donaciones, sin perjuicio de lo dispuesto en los Convenios para evitar la doble
imposicion suscritos por Espana. Para los supuestos en que el beneficiario fuera una
persona juridica, la renta obtenida se gravara con arreglo a las normas del Impuesto
sobre Sociedades o del Impuesto sobre la Renta de no Residentes, segln los casos, y
sin perjuicio en este Ultimo supuesto de lo previsto en los Convenios para evitar la
Doble Imposicién.

Finalidad de la operacion

La finalidad de la operacion consiste en la colocacion en el mercado de las Emisiones
de Bonos efectuadas al amparo del Programa con el fin de permitir la participacion de
los Bonistas en la financiacién de los parques edlicos financiados con los Préstamos.

Destino del importe neto de la emision
El Programa de emision de Bonos tiene por objeto la financiaciéon del Fondo.

Los fondos obtenidos como consecuencia de la colocacion de los Bonos comprendidos
en cada una de las Emisiones que se efectlen bajo el presente Programa se
destinaran a la adquisicion de los Préstamos (tanto el Préstamo Inicial como los
Préstamos Adicionales) cedidos por DEPSA.

Entidades que, en su caso, estén comprometidas a intervenir en la
negociacion secundaria, dando liquidez mediante el ofrecimiento de
contrapartida, indicando el alcance de su intervencion y la forma de llevarse
a cabo

No existen entidades comprometidas a intervenir en la negociacion secundaria,
facilitando liquidez mediante el ofrecimiento de contrapartida.

Personas fisicas o juridicas que hayan participado de forma relevante en el
disefio o asesoramiento de la constitucion del fondo o en alguna de las
informaciones significativas contenidas en el Folleto, incluido, en su caso, el
aseguramiento de la colocacién

a) El disefio financiero del Fondo y de la emision de Bonos se ha realizado por
AHORRO Y TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION, S.A., y CAJA DE AHORROS DE GALICIA.

b) El disefio legal del Fondo y de la emision de Bonos se ha realizado por AHORRO
Y TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A. y
GOMEZ-ACEBO & POMBO ABOGADOS S.C.P., como asesores legales
independientes.

76



11.26

d)

DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION, S.A.U. es la Entidad Cedente de los
Préstamos que se integraran en el activo del Fondo.

Como Anexo V al Folleto se adjunta copia de la Declaracién de DEPSA
firmadas por persona[s] con poder suficiente para actuar en nombre de la
misma.

CAJA DE AHORROS DE GALICIA, actua como (i) Entidad Aseguradora en los
términos y condiciones establecidos en el Folleto y en el Contrato de
Aseguramiento y como (ii) Agente Financiero. Asimismo, es el Garante de los
Préstamos.

CAJA DE AHORROS DE GALICIA interviene asimismo como Entidad Directora de
las Emisiones de Bonos al amparo del Programa.

Como Anexo IV al Folleto se adjunta copia de la Declaracion de la Entidad
Directora, firmada por persona[s] con poder suficiente para actuar en nombre
de la misma.

Declaracion del responsable del Folleto en nombre de la Sociedad
Gestora, acerca de si conoce la existencia de algun tipo de vinculacion o
de intereses econdmicos de los expertos, asesores, y/o otras entidades
intervinientes, tanto con la propia Sociedad Gestora, como con los
antiguos titulares de los activos adquiridos por el Fondo

Se adjunta como Anexo VI al Folleto la declaracién del responsable del Folleto
acerca de la existencia de vinculacion entre las entidades intervinientes en la
operacion.

"D. LUIS MIRALLES GARC_I':4, en nombre y representacion de AHORRO Y
TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION S.A. (la
"Sociedad Gestora”), con domicilio en Madrid, calle Alcald 18 — 22 Planta,
debidamente facultado en virtud de los poderes conferidos a su favor por acuerdo
del Consejo de Administracion adoptado en su sesion del 6 de febrero de 2003 y
en relacion con la constitucion de AyT FONDO EOLICO, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS y el establecimiento de un programa de emision de
bonos de titulizacion por importe nominal maximo de hasta 26.000.000 euros,

DECLARA
L Que la Sociedad Gestora pertenece al grupo de empresas controlado por

AHORRO CORPORACION, S.A., la cual ostenta el 50% del capital social de
dicha entidad.
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II.

II1.

Que CORPORACION CAIXA GALICIA, S.A. (participada al 100% por CAJA
DE AHORROS DE GALICIA) tiene una participacion en AHORRO
CORPORACION, S.A. del 3,06%.

Que no existe ningun otro tipo de vinculacion (derechos de voto, laborales,
famifiares, etc) o interés econdmico entre la propia Sociedad Gestora,
CAJA DE AHORROS DE GALICIA y/o DESARROLLOS FEOLICOS
PROMOCION, S.A.U. y los expertos, asesores y/o otras entidades que han
participado en el disefio o asesoramiento de /la constitucion del Fondo, o
de algunas informaciones significativas contenidas en el Folleto, distinta de
/a estrictamente profesional.”
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CarituLO III

INFORMACION DE CARACTER GENERAL SOBRE EL FONDO

III.1 Denominacion y régimen regulador

El Fondo se denominard AyT FONDO EOLICO, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, vy estara sujeto al régimen previsto en el Real Decreto 926/1998 y demas
normas que en desarrollo de éste puedan dictar el Ministro de Economia y la CNMV; a
la Ley 19/1992, en lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte
de aplicacion; a la Ley 24/1988, en su redaccion actual, en lo referente a su
supervision, inspeccion y sancion y a todo aquello que resulte de aplicacién; y a las
demas disposiciones legales y reglamentarias que en cada momento resulten de
aplicacion.

Para la identificacion del Fondo, podra utilizarse la denominacion abreviada AyT
FONDO EOLICO.

El Fondo se constituirda al amparo del acuerdo adoptado por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora el 6 de febrero de 2003 y previa inscripcion de
este Folleto en los registros oficiales de la CNMV el 21 de octubre de 2004, sera un
patrimonio separado, carente de personalidad juridica.

De conformidad con la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994 de 14 de abril,
por la que se adapta la legislacion espafiola en materia de entidades de crédito a la
Segunda Directiva de Coordinacion Bancaria y se introducen otras modificaciones
relativas al sistema financiero, modificada por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre en
caso de quiebra de DEPSA, el negocio de cesion y emision sélo podra ser impugnado
en caso de que exista fraude, gozando el Fondo del derecho absoluto de separacion
en los términos previstos en los articulos 908 y 909 del cddigo de Comercio. Igual
derecho de separacion le asistirda al Fondo en caso de suspension de pagos o
situaciones asimiladas de DEPSA. La Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994 de
14 de abril sigue siendo aplicable tras la entrada en vigor de la Ley 22/2003, de 9 de
julio, Concursal, en virtud de lo dispuesto en la Disposicién Adicional Segunda de la
misma, modificada por la Disposicion Adicional Tercera de la Ley 36/2003, de 11 de
noviembre, de medidas de reforma econdmica.

Por otro lado, en relacién con la posicion que ocupan los Préstamos que van a ser
cedidos al Fondo dentro del patrimonio de los Deudores Cedidos, hay que tener en
cuenta que dichos Préstamos tienen la condicion de créditos subordinados de acuerdo
con el articulo 92.2° de la Ley 22/2003. Adicionalmente, en caso de que no se
estableciese en los Préstamos de forma expresa su caracter "subordinado", éstos
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tendrian dicho caracter igualmente en virtud de lo dispuesto en el articulo 92.5° de la
Ley 22/2003. Asimismo, el articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996 establece, a este
respecto, que “los préstamos participativos en orden a la prelacion de créditos, se
situaran después de los acreedores comunes”.

II1.2 Naturaleza juridica y composicion del activo y pasivo del Fondo

II1.2.1 Naturaleza juridica del Fondo
El Fondo constituird un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, tendra
el caracter de abierto (tanto por su activo como por su pasivo), de conformidad con
el articulo 4.1 del Real Decreto 926/1998 y se constituira en virtud de escritura
publica.

II1.2.2 Activo del Fondo
El Fondo estara integrado, en cuanto a su activo:
1. En el momento de la constitucién del Fondo, por:

(a) el Préstamo Inicial, excluyendo los intereses devengados desde la fecha
de otorgamiento del Préstamo hasta la Fecha de Desembolso
correspondiente, que corresponderan y seran pagados por el Deudor
Cedido directamente a la Entidad Cedente;

(b) el importe a cobrar por el desembolso de los Bonos Serie E1;

(c) el saldo de la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo con
ocasiéon de la Emision de Bonos Serie E1 (incluyendo el importe de la
Dotacién para Gastos Ordinarios de la Emision de los Bonos Serie E1 y de

la Dotacion para Gastos Extraordinarios).

2. Al cierre de la Fecha de Desembolso de la Emision de los Bonos Serie E1 y
como consecuencia del funcionamiento del Fondo, por:

(a) el Saldo Vivo de los Préstamos (incluyendo el de aquellos Préstamos
Adicionales que sean cedidos por DEPSA al Fondo con posterioridad a su
constitucion);

(b) los intereses ordinarios, gastos, intereses de demora de los Préstamos y
cuantas otras cantidades se devenguen de acuerdo con los contratos que
regulan los Préstamos y sean de cuenta de los Deudores Cedidos, con la
Unica excepcion de los intereses devengados desde la fecha de
otorgamiento de cada Préstamo hasta la Fecha de Desembolso de la
suscripcion de los Bonos de la Emisidon correspondiente, que

80



©

(d)

(e

Q)

corresponderan y seran pagados por el Deudor Cedido directamente a la
Entidad Cedente;

el saldo en cada momento de las Cuentas de Tesoreria abiertas a nombre
del Fondo con ocasion de cada Emision efectuada al amparo de este
Programa y sus respectivos intereses;

el importe no aplicado de las Dotaciones para Gastos Ordinarios de las
distintas Emisiones y de la Dotacion para Gastos Extraordinarios;

cualesquiera cantidades percibidos por ejecucion de las Garantias, asi
como cualesquiera derechos o indemnizaciones que pudieran resultar a
favor de DEPSA como consecuencia de los Préstamos, incluyendo los
derivados de cualquier otro derecho accesorio a los Préstamos; y

cualesquiera cantidades que pudieran resultar a favor del Fondo derivadas
de los contratos celebrados por la Sociedad Gestora, en representacion y
por cuenta del Fondo.

I11.2.3 Pasivo del Fondo

El pasivo del Fondo, por su parte, estara integrado:

1. En el momento inicial del Fondo, por:

@)

(b)

©

el importe que debe ser pagado como contraprestaciéon por la cesidn del
Préstamo Inicial;

el importe nominal de los Bonos Serie E1, emitidos y no desembolsados;
y

la obligaciéon de satisfacer los gastos iniciales del fondo con cargo a la
Dotacién para Gastos Ordinarios de la Emision de los Bonos Serie E1.

2. Al cierre de la Fecha de Desembolso de los Bonos Serie E1 y como
consecuencia del funcionamiento del Fondo, por:

@)

(b)

el importe que deba ser abonado en cada momento a DEPSA como
contraprestacion por la cesion de los Préstamos Adicionales;

el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos emitidos en cada
momento al amparo del Programa;
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(c) cualesquiera cantidades que pudiera deber el Fondo por cualquier concepto
como consecuencia de los contratos celebrados por la Sociedad Gestora,
en representacion y por cuenta del Fondo.

Constitucion
Requisitos para la constitucion del Fondo

La constitucion del Fondo y el Programa de emisién de Bonos con cargo a su activo
estan sujetas a los requisitos a los que se ha hecho mencién en el apartado 1.2 del
Folleto y en particular, a la inscripcion previa por la CNMV de este Folleto.

Constitucion

Dentro de los siete (7) Dias Habiles posteriores al registro por la CNMV del presente
Folleto, la Sociedad Gestora, como promotora del Fondo y gestora del mismo y
DEPSA, como entidad cedente de los Préstamos, procederan al otorgamiento de la
Escritura de Constitucion en los términos previstos en el Real Decreto 926/1998.

No obstante el plazo maximo indicado en el parrafo anterior, es intencidon que las
actuaciones relativas a la constitucion del Fondo y la Emision de Bonos Serie E1 desde
el registro de este Folleto por la CNMV se lleven a cabo de acuerdo con el siguiente
calendario:

FECHA ACTUACION
21 de octubre de 2004 Registro de este Folleto Informativo por la CNMV
26 de octubre de 2004 Otorgamiento de la Escritura de Constitucion vy
formalizacion del Contrato Marco de Cesion de Activos y
de los restantes contratos referidos en este Folleto
27 de octubre de 2004 | Publicacion del anuncio de constitucién del Fondo y de la
Emision de los Bonos Serie E1; Apertura del Periodo de
Suscripcién de los Bonos Serie E1
23 de noviembre de 2004 | Cierre del Periodo de Suscripcién de la Emisién de Bonos
Serie E1
25 de noviembre de 2004 | Desembolso de los Bonos Serie E1. Pago del Precio del
Préstamo Inicial

El calendario reflejado en el cuadro anterior tiene caracter meramente orientativo, por
lo que las fechas en las que finalmente se llevaran a cabo tales actuaciones podran
diferir de las recogidas en el mismo.

82



II1.4

II1.5

II1.6

Registro Mercantil

Al amparo del articulo 5.4 del Real Decreto 926/1998, se hace constar que ni la
constitucién del Fondo ni los Bonos que se emitan con cargo a su activo seran objeto
de inscripcion en el Registro Mercantil.

Escritura de Constitucion y sus modificaciones
El Fondo se constituira en virtud de la Escritura de Constitucion.

La Escritura de Constitucion no podra ser modificada salvo en circunstancias
excepcionales siempre que fuera legalmente posible porque se dieran los requisitos
que reglamentariamente se puedan establecer para dicha modificacion y siempre y
cuando tal modificacion no resulte en una rebaja de la calificacién asignada a los
Bonos ni perjudique los intereses de los Bonistas. En todo caso, tales modificaciones
deberan ser comunicadas con antelacion a la Entidad de Calificacion.

Cualquier modificacién a la Escritura de Constitucidn requerira el otorgamiento de la
correspondiente escritura publica de modificacion y debera ser autorizada, en su
caso, por la CNMV.

Lugares donde puede consultarse la documentacion

Este Folleto ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV el 21 de octubre de
2004. Esta a disposicion del publico, de forma gratuita, en la sede social de la
Sociedad Gestora. Asimismo, puede ser consultado en la CNMV, en Madrid, Paseo de
la Castellana nimero 15 y en la Sociedad Rectora de AIAF, en Madrid, Pablo de Ruiz
Picasso s/n, asi como en el domicilio y en las sucursales de la Entidad Directora y
Aseguradora.

La incorporacion a los registros de la CNMV de este Folleto sdlo implica el
reconocimiento de que el mismo contiene toda la informacion requerida por las
normas que fijan su contenido y en ningln caso determina responsabilidad de la
CNMV por la falta de veracidad de la informacién en él contenida.

Las correspondientes Informaciones Complementarias también estaran disponibles
para su consulta en los lugares citados anteriormente.

Una vez otorgada la Escritura de Constitucion y antes del inicio del Periodo de
Suscripcion de los Bonos Serie E1, la Sociedad Gestora entregara a la CNMV copia
autorizada de la Escritura de Constitucion. Adicionalmente, la Sociedad Gestora, la
SOCIEDAD DE SISTEMAS o la entidad participante en la que delegue sus funciones y
la Sociedad Rectora de AIAF, tendran en todo momento a disposicion del publico
copia de la Escritura de Constitucion, para que pueda ser consultada.
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I111.7.1

Gestion y representacion del Fondo

Descripcion de las funciones y responsabilidades asumidas por la Sociedad
Gestora en la gestion y representacion legal del Fondo y en la de los
titulares de los valores emitidos con cargo al mismo

La administracion y representacién del Fondo correspondera a la Sociedad Gestora,
AHORRO Y TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION,
S.A., promotora del mismo. La Sociedad Gestora estd autorizada para constituir
Fondos de Titulizacion de Activos y, en consecuencia, para ejercer la administracion y
representacion de los mismos al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998,
en virtud de autorizacion del Ministro de Economia y Hacienda de fecha 2 de julio de
1999, otorgada de conformidad con lo exigido en la Disposicién Transitoria Unica del
citado Real Decreto 926/1998.

Correspondera a la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacion y defensa de los intereses de los Bonistas y de los restantes
acreedores del Fondo en los términos establecidos en la legislacion vigente.

II1.7.2Administracion y representacion del Fondo

Los principios y las actuaciones que la Sociedad Gestora realizara para el
cumplimiento de su funcién de administracion y representacion legal del Fondo son,
con caracter meramente enunciativo y sin perjuicio de otras actuaciones previstas en
el presente Folleto y en la Escritura de Constitucion, las siguientes:

Principios de actuacién de la Sociedad Gestora
a) Principio de diligencia

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

Asimismo, sera responsable en el orden sancionador que le resulte de aplicacion
conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1992.
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b) Disponibilidad de medios

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

c) Codigo de conducta

La Sociedad Gestora cumplird con el cddigo de conducta que le resulta de aplicacion.
La Sociedad Gestora se ha adherido a un Cédigo de Conducta en cumplimiento de lo
dispuesto en el Capitulo II del Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas
de actuacién en los mercados de valores y registros obligatorios. Dicho cédigo de
conducta ha sido adaptado conforme a lo dispuesto en la Ley 44/2002 y se ha
facilitado a la CNMV.

II1.7.3 Obligaciones relativas a la administracion y representacion del Fondo
a) Administracion financiera del Fondo

La Sociedad Gestora desempefiara la funcion de administracion financiera del Fondo.
Las actuaciones que la Sociedad Gestora realizara para el cumplimiento de su funcion
de administracion y representacion legal del Fondo son, con caracter meramente
enunciativo y sin perjuicio de otras actuaciones previstas en la Escritura de
Constitucion y en el presente Folleto, las siguientes:

1. Gestion del Fondo

(i)  Gestionar el Fondo con el objetivo de que su valor patrimonial sea nulo en todo
momento.

(i) Llevar la contabilidad del Fondo, con la debida separacion de la propia de la
Sociedad Gestora, efectuar la rendicién de cuentas y llevar a cabo las
obligaciones fiscales o de cualquier otro orden legal que correspondiera
efectuar al Fondo.

(i)  No llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la calificacion asignada al
Programa por la Entidad de Calificacion, y procurar la adopcion de aquellas
medidas que estén razonablemente a su alcance para que la citada calificacion
no se vea afectada negativamente en ningiin momento.

(iv)  Suscribir cuantos contratos se prevean en la Escritura de Constitucion y en este
Folleto, o los que resulten necesarios en el futuro, por cuenta del Fondo, en
relacion con su activo y pasivo teniendo en cuenta, no obstante, que la
suscripcién por cuenta del Fondo de cualquier contrato no previsto en la
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v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(i)

Escritura de Constitucion podria requerir, en su caso, la modificacion del orden
de prelacion de pagos previsto en el apartado V.6.1.2 y la oportuna
modificacion de la Escritura de Constitucion (lo cual Unicamente podra ocurrir
en circunstancias excepcionales y con las condiciones previstas en el apartado
II1.5 del Folleto), previa comunicacion a la Entidad de Calificacion y en su caso
con la previa aprobacion de la CNMV de tal modificacion.

Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la liquidacion del Fondo,
incluyendo la decision de liquidacion anticipada del Fondo y vencimiento
anticipado de las Emisiones de Bonos, de acuerdo con lo previsto en la Escritura
de Constitucion y en este Folleto. Asimismo, adoptar las decisiones oportunas
en caso de resolucién de la constitucion del Fondo.

Dar cumplimiento a sus obligaciones formales, documentales y de informacion
ante la CNMV vy cualquier otro organismo supervisor y ante la Entidad de
Calificacion.

Nombrar y, en su caso, sustituir y revocar al auditor de cuentas que lleve a
cabo la revision y la auditoria de las cuentas anuales del Fondo.

Elaborar y someter a la CNMV y a cualquier otro organismo administrativo
competente, todos los documentos e informaciones que deban someterse
segun lo establecido en la normativa vigente, en la Escritura de Constitucion y
en este Folleto, o le sean requeridos, asi como elaborar y remitir a la Entidad de
Calificacion la informacion periddica prevista en el apartado I1.3 del Folleto, asi
como aquella que razonablemente le requiera.

Facilitar a los Bonistas, a la CNMV y al publico en general, cuantas
informaciones y notificaciones prevea la legislacion vigente y, en especial, las
contempladas en la Escritura de Constitucion y en el presente Folleto.

Cumplir con las obligaciones de calculo previstas en la Escritura de Constitucidn
y en el presente Folleto y en los diversos contratos de operaciones del Fondo
que se describen en el apartado V.2 del Folleto o en aquellos otros que, llegado
el caso, concertara ulteriormente la Sociedad Gestora en nombre y por cuenta
del Fondo.

Para permitir la operativa del Fondo en los términos previstos en la Escritura de
Constitucion, en el presente Folleto y en la normativa vigente en cada
momento, prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en nombre del
Fondo, sustituir, en su caso, a cada uno de los prestadores de servicios al
Fondo en virtud de los mismos y siempre que con tales actuaciones no se
perjudiquen los intereses de los Bonistas.
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(i)

(i)

(iif)

(iv)

(it)

(iii)

(i)

En relacion con los Activos

Llevara a cabo, a través del Agente Financiero, los pagos que sean debidos a
DEPSA como pago del Precio de los Activos.

Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los Activos adquiridos por el
Fondo y, en general, realizar todos los actos de administracion y disposicion
gue sean necesarios para el correcto desempefio de la administracion y la
representacion legal del Fondo, incluyendo la realizacion de cuantos actos
fuesen necesarios para la efectividad y buen fin de los Préstamos, ya sea en via
judicial o extrajudicial, asi como aquéllos que fuesen necesarios para mantener
0 ejecutar las Garantias y obligaciones que se deriven de los mismos.

Comprobar que el importe de los ingresos que efectivamente reciba el Fondo se
corresponde con las cantidades que ha de percibir el Fondo, de acuerdo con las
condiciones de los Préstamos y lo establecido en el Contrato Marco de Cesion y
en la Escritura de Constitucion.

Remitir a DEPSA la comunicacion escrita de aceptacion de oferta de compra de
Préstamos Adicionales, una vez que haya verificado que los Préstamos
Adicionales ofrecidos por DEPSA cumplen con las declaraciones y garantias que
se describen en el Contrato Marco de Cesion de Activos.

Llevar a cabo las Funciones de Gestién de los Activos.

En relacién con los Bonos

Elaborar y notificar a los Bonistas la informacion prevista en el presente Folleto,
asi como toda informacion adicional que sea legalmente requerida y, en
particular, la Informacién Complementaria correspondiente a cada una de las
Emisiones que se efectden al amparo del presente Programa.

Calcular, en cada Fecha de Fijacion del Tipo de Interés, respecto al siguiente
Periodo de Devengo de Intereses, el Tipo de Interés Nominal aplicable a los

Bonos y publicarlo en la forma prevista en el apartado III1.7.5 siguiente.

Calcular y liquidar las cantidades que corresponde pagar en cada Fecha de
Pago por los Intereses devengados por los Bonos (incluyendo la Prima).

En relacion con las restantes operaciones financieras y de servicios

Determinar el tipo de interés aplicable a cada una de las operaciones
financieras activas.
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(it)

(iif)

(iv)

v)

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

Abrir @ nombre del Fondo, con ocasion de cada una de las Emisiones
efectuadas al amparo del presente Programa, una cuenta bancaria en el Agente
Financiero (cada una de ellas una “Cuenta de Tesoreria”) en la que se
ingresaran las cantidades derivadas del/los Préstamo(s) subyacente(s) a la
Emision (incluyendo, en su caso, aquellas cantidades que CAJA DE AHORROS
DE GALICIA abone al Fondo en virtud de la(s) Garantia(s) constituidas sobre
dicho(s) Préstamo(s)).

Segun el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros, el saldo de cada
Cuenta de Tesoreria se remunerara como minimo a un tipo igual al tipo Euribor
a seis (6) meses en cada Fecha de Fijacion del Tipo de Interés, menos diez (10)
puntos basicos calculado sobre todas las cantidades depositadas en dicha
Cuenta de Tesoreria.

Los intereses devengados se liquidaran coincidiendo con las Fechas de Pago y se
calcularan tomando como base (i) los dias efectivos existentes en cada periodo
de devengo de intereses y (ii) un afio compuesto por 365 dias.

Adoptar las medidas oportunas para que se mantengan depositadas en cada
Cuenta de Tesoreria las cantidades que reciba de DEPSA, tanto en concepto de
principal e intereses como por cualquier otro concepto en virtud del/los
Préstamo(s) subyacente(s) a la correspondiente Emision, y que le correspondan
al Fondo, asi como aquellas cantidades que, en su caso, reciba de CAJA DE
AHORROS DE GALICIA en virtud de la Garantia de cada uno del/los Préstamo(s)
subyacente(s) a la correspondiente Emision.

En el supuesto de que en cualquier momento de la Emision de los Bonos la
calificacion crediticia de la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo
del Agente Financiero otorgada por la Entidad de Calificacion fuese menor que
P-1 (segln la escala de MOODY'’S), transferir en el plazo maximo de treinta (30)
Dias Habiles a contar desde el momento en que se produzca tal disminucion,
las cantidades depositadas en cada Cuenta de Tesoreria a otra cuenta abierta
en otra entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto
plazo tenga la citada calificacién (es decir, P-1, segln la escala de MOODY'S),
salvo que el Agente Financiero obtenga, antes del citado plazo de treinta (30)
Dias Habiles, un aval solidario a primer requerimiento en garantia de sus
obligaciones de una entidad de crédito con la citada calificacion y no se
perjudique la calificacion otorgada al Programa por la Entidad de Calificacion.
En caso de que se proceda a transferir las cantidades depositadas en las
Cuentas de Tesoreria a otras tantas cuentas abiertas en otra entidad de crédito,

88



(vi)

(i)

(i)

b)

esta Ultima o aquella otra entidad de crédito cuya deuda no subordinada no
garantizada a corto plazo tenga la citada calificacion, a eleccion de la Sociedad
Gestora, previa suscripcion de los oportunos documentos, en su caso, pasara a
ser el Agente Financiero de la operacion, subrogandose en todos los derechos y
obligaciones del Agente Financiero sustituido.

Velar para que las cantidades depositadas en cada Cuenta de Tesoreria
produzcan la rentabilidad establecida en el Contrato de Prestacion de Servicios
Financieros. Con la finalidad de cubrir los desfases temporales entre el
calendario de los flujos de amortizacion del principal al vencimiento e intereses
de los Préstamos y el de los Bonos emitidos, la Sociedad Gestora podra invertir
temporalmente el saldo de cada Cuenta de Tesoreria (hasta la siguiente fecha
en que proceda realizar un pago con cargo al Fondo de acuerdo con lo previsto
en el presente Folleto y en la Escritura de Constitucién) mediante la adquisicién
de activos de renta fija a un plazo inferior al que restase hasta la Fecha de
Pago inmediatamente siguiente a la fecha en que se efectlie la inversion
temporal, denominados en euros, emitidos por emisores que cuenten con una
calificacion crediticia minima de Al (MOODY’S) para riesgos a largo plazo y
siempre y cuando la rentabilidad de la inversion temporal sea, al menos, igual
que la remuneracion minima garantizada del saldo de dicha Cuenta de
Tesoreria. En el caso de que los activos en los que se materialice la referida
inversion temporal sean repos, la contrapartida de la operacion de repo debera
contar con una calificacion crediticia minima de A1 (MOODY’S) para riesgos a
largo plazo.

En relacion con la gestion de cobros y pagos del Fondo

Calcular los Fondos Disponibles y destinarlos en cada fecha en la que proceda
realizar algin pago de acuerdo con este Folleto y con la Escritura de
Constitucion, al cumplimiento de las obligaciones de pago o retencion del
Fondo, en los términos y en el orden de prelacion de pagos previsto en el
apartado V.6.1.2.

Cursar las instrucciones de pago que correspondan, incluidas las destinadas
para atender el servicio financiero de los Bonos.

Subcontratacion

La Sociedad Gestora estara facultada para subcontratar o delegar en terceras
personas de reconocida solvencia y capacidad la prestacion de cualquiera de los
servicios que ha de realizar en su funcion de administracion y representacion legal del
Fondo, de acuerdo con lo establecido en la Escritura de Constitucion y en este Folleto,
siempre que el subcontratista o delegado haya renunciado a ejercitar cualquier accion
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de demanda de responsabilidad contra el Fondo. En cualquier caso, la subcontratacion
o0 delegacién de cualquier servicio (i) no podra suponer ningin coste o gasto adicional
para el Fondo, (ii) habra de ser legalmente posible, (iii) no dara lugar a una revision a
la baja de la calificacién otorgada a los Bonos, y (iv) sera notificada a la CNMV,
contando, caso de ser legalmente necesario, con su autorizacion previa, y a la Entidad
de Calificacion. No obstante cualquier subcontratacion o delegacion, la Sociedad
Gestora no quedara exonerada ni liberada, mediante tal subcontrato o delegacion, de
ninguna de las responsabilidades asumidas en la Escritura de Constitucion y en el
presente Folleto o que legalmente le fueren atribuibles o exigibles.

c) Renuncia a sus funciones

La Sociedad Gestora podra renunciar a su funcion de administracion y representacion
legal de conformidad con los requisitos establecidos en el articulo 18 del Real Decreto
926/1998, mediante escrito presentado a la CNMV, en el que hara constar la
designacion de la sociedad gestora sustituta y al que se acompafara escrito de la
nueva sociedad gestora de fondos de titulizacion, debidamente autorizada e inscrita
en el Registro Especial de la CNMV, en el que la sustituta se declare dispuesta a
aceptar tal funcion.

La autorizacion de la sustitucion por parte de la CNMV estara condicionada al
cumplimiento de los requisitos siguientes:

(@) La entrega a la nueva sociedad gestora de los registros contables e
informaticos por la Sociedad Gestora sustituida. Solo se entendera producida tal
entrega cuando la nueva sociedad gestora pueda asumir plenamente su funcion
y comunique esta circunstancia a la CNMV.

(b) Las calificaciones otorgadas a los Bonos no deberan disminuir como
consecuencia de la sustitucién propuesta.

La Sociedad Gestora no podra renunciar al ejercicio de sus funciones, debiendo
mantenerlo, hasta que no se hayan cumplido todos los requisitos y tramites para la
designacion de su sustituta y ésta haya asumido efectivamente sus funciones como
nueva sociedad gestora del Fondo.

Los gastos que origine la sustitucion seran a costa de la Sociedad Gestora y en ningun
caso podran imputarse al Fondo.

La sustitucion debera ser publicada, en el plazo de quince (15) dias, mediante un

anuncio en dos diarios de difusion nacional y en el boletin AIAF. Asi mismo, la
Sociedad Gestora debera notificar dicha sustitucion a la Entidad de Calificacion.
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111.7.4

d) Sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora

En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en suspension de pagos o
quiebra, la Sociedad Gestora debera encontrar una sociedad gestora que la sustituya,
de acuerdo con lo previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998, en el plazo
maximo de cuatro (4) meses desde que tuviere lugar el evento determinante de la
sustitucion, transcurridos los cuales sin que se hubiese encontrado una nueva
sociedad gestora, se liquidara anticipadamente el Fondo de conformidad con lo
previsto en la Escritura de Constitucion y en este Folleto.

Obligaciones y plazos previstos para la puesta a disposicion del publico y
remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores de la informacion
periodica de la situacion econdmico-financiera del Fondo

La Sociedad Gestora, en su labor de gestion y administracion del Fondo, se
compromete a remitir a la CNMV, dentro del mes siguiente a cada Fecha de Pago, la
informacion descrita a continuacion (a excepcion de la contenida en el apartado d),
gue tendra caracter anual y de la contenida en el apartado e), que se comunicara a la
CNMV con ocasion de cada cesion de Préstamos Adicionales y correlativa Emision de
Bonos al amparo del Programa) en relacion con los Bonos, los Activos y la situacion
economico-financiera del Fondo.

a) En relacion con cada una de las Series de Bonos

1. Fecha de Emision

Fecha de Vencimiento Final
3. Importe Nominal

3.1. Por Bonos

3.2. Por Total Emision

4, Vida Media

5. Intereses devengados periodo
5.1. Pagados
5.2. Impagados
6. Cantidades pagadas en virtud de las Garantias correspondientes

b) En relacion con los Activos

1. Fecha de Cesion
Fecha de Amortizacion
3. Importe Nominal
4, Intereses devengados periodo

4.1. Cobrados
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4.2. Impagados
5. Cantidades cobradas en virtud de las Garantias correspondientes:
6. Saldo Cuenta Tesoreria (tras el Pago de Cupdn)

c) En relacion con la situacion econémico-financiera del Fondo

Informe sobre la procedencia y posterior aplicacion de los Fondos Disponibles de
conformidad con el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado V.6.1.2 del
Folleto.

d) En relacion con las cuentas anuales del Fondo

Con periodicidad anual, y tan pronto como sea posible tras su aprobacion, que no
podra ocurrir mas tarde del 30 de abril de cada afio, la Sociedad Gestora aportara a la
CNMV las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias y memoria), el
informe de gestion y el informe de auditoria del Fondo, referidos al ejercicio anterior.
Asimismo, depositara las cuentas anuales del Fondo en el Registro Mercantil, siempre
que ello fuese legalmente exigible.

e) Otra informacion periddica publica

En cada nueva cesion de Préstamos Adicionales, la Sociedad Gestora debera remitir a
la CNMV la siguiente documentacion:

Q)] Informacion Complementaria, ajustada al modelo que se incluye como Anexo
X al presente Folleto.

(i)  Declaracion de la Sociedad Gestora y de la Entidad Cedente de que los
Préstamos Adicionales cumplen los requisitos establecidos en la Escritura de
Constitucion y en el presente Folleto (de acuerdo con los modelos recogidos en
el Anexo XI al presente Folleto) e Informe sobre los Préstamos Adicionales
(ajustado al modelo de informe que se incluye como anexo al Modelo de
Informacion Complementaria que figura como Anexo X al presente Folleto).

(i)  Copia del Contrato de Cesion de los Préstamos Adicionales.

Igualmente, la Sociedad Gestora realizara las comunicaciones y registros necesarios
ante la CNMV y cualquier otro organismo administrativo competente en relaciéon con
las sucesivas Emisiones de Bonos realizadas al amparo del Programa con cargo al
activo Fondo. En particular, (i) comunicacion de cada una de las Emisiones a realizar
al amparo del Programa; (ii) con periodicidad anual, la Sociedad Gestora presentara,
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II1.7.5

en su caso, el pertinente folleto relativo al Programa; y (iii) remitird a la CNMV
cualquier otra informacion periddica sobre el Fondo y el Programa o los Bonos que
determine la CNMV.

Forma de efectuar las notificaciones

La Sociedad Gestora, para el exacto cumplimiento de las condiciones de cada una de
las Emisiones, se compromete a efectuar las notificaciones que se detallan a
continuacion, observando la periodicidad que se prevé en cada una de ellas.

II1.7.5.1 Notificaciones ordinarias periodicas

La Sociedad Gestora tendra disponible para el publico toda la documentacion e
informacion necesaria de acuerdo con la Escritura de Constitucion y este Folleto.

1. En el plazo comprendido entre la Fecha de Fijacion del Tipo de Interés y dos (2)
Dias Habiles siguientes como maximo a cada Fecha de Cobro, la Sociedad
Gestora procedera a comunicar a los Bonistas los Tipos de Interés Nominales
resultantes para cada una de las Series de Bonos para el Periodo de Devengo
de Intereses siguiente.

2. Con una antelacion minima de un (1) Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago,
comunicara a la CNMV y a los Bonistas los Intereses resultantes para cada una
de las Series de Bonos (desglosando los conceptos que integran tales
Intereses) y, si procediera, las cantidades de Intereses devengadas y no
satisfechas por insuficiencia de Fondos Disponibles, de acuerdo con el orden de
prelacion de pagos previsto en el apartado V.6.1.2.

Las anteriores notificaciones se comunicaran asimismo a la Sociedad de
Sistemas, a AIAF y al Agente Financiero al menos un (1) Dia Habil antes de
cada Fecha de Pago.

3. Anualmente, la Sociedad Gestora aportara a la CNMV las cuentas anuales y el
informe de auditoria del Fondo, referidos al ejercicio anterior, segin se
especifica en el apartado II1.7.4 d) anterior.

4, Dentro del mes siguiente a cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora
suministrara a la CNMV la informacion prevista en el apartado II1.7.4 letras a),

b)y o).

5. De conformidad con lo dispuesto en el apartado I1.3, la Sociedad Gestora, en

representacion del Fondo, se compromete a suministrar a la Entidad de
Calificacion, dentro del mes siguiente a cada Fecha de Pago, informacion sobre
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la evolucion del Fondo y el comportamiento de los Préstamos durante el
Periodo de Devengo de Intereses de que finalice en dicha Fecha de Pago.

6. Inmediatamente después de la aprobacion de las cuentas anuales auditadas del
Cedente, éste debera remitir a la Sociedad Gestora un certificado que acredite
que dichas cuentas carecen de salvedades. A su vez, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, enviara a la CNMV dicha certificacion respecto de
cada uno de los ejercicios durante los cuales sea posible ceder Préstamos
Adicionales al Fondo.

Toda la informacion de caracter publico del Fondo podra encontrarse en el domicilio
de la Sociedad Gestora, en el domicilio y en las sucursales la Entidad Aseguradora, en
la sede de AIAF y en el Registro de la CNMV.

II1.7.5.2 Notificaciones extraordinarias

1. Un (1) Dia Habil después del otorgamiento de la Escritura de Constitucion, la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, efectuard la
notificacion de la constitucion del Fondo, del establecimiento del Programa y de
la Emisién de los Bonos Serie E1, asi como del Tipo de Interés Nominal de los
Bonos Serie E1 determinado para el primer Periodo de Devengo de Intereses
(que sera el comprendido entre la Fecha de Desembolso y la primera Fecha de
Cobro).

2. Una vez registrada por la CNMV la comunicacion de cualquiera de las Emisiones
de Bonos al amparo del Programa, acompafiada de su correspondiente
Informacion Complementaria, la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo, notificara la Emisién de Bonos de la correspondiente Serie,
asi como del Tipo de Interés Nominal de los Bonos comprendidos en la misma.

3. La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, informara a los
Bonistas de todo hecho relevante que pueda producirse en relacién con los
Préstamos, con los Bonos, con el Fondo y con la Sociedad Gestora, que pueda
influir sensiblemente en la negociacién de los Bonos y, en general, de cualquier
modificacion relevante del activo o pasivo del Fondo. La Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, informara a los Bonistas de una
eventual decision de amortizacion anticipada de los Bonos por cualquiera de las
causas previstas en el Folleto, remitiéndose en este supuesto a la CNMV el Acta
Notarial de Liquidacion a que hace referencia el apartado I11.9.2,

II1.7.5.3 Procedimiento

Todas las notificaciones a los Bonistas que deba efectuar la Sociedad Gestora sobre el
Fondo, se realizaran de la forma siguiente:
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1.-  Las notificaciones ordinarias periddicas referidas en el apartado III.7.5.1.1 y
I11.7.5.1.2 anterior, mediante publicacion bien en el boletin diario de AIAF, o
cualquier otro que lo sustituya en un futuro u otro de similares caracteristicas, y
mediante publicacion en un diario de amplia difusion en Espafia, ya sea de
caracter econémico-financiero o general.

2.- Las notificaciones extraordinarias referidas en el apartado II1.7.5.2 anterior,
mediante publicacion en un diario de amplia difusion en Espafia, ya sea de
caracter econémico-financiero o general.

Simultdneamente, podran realizarse las notificaciones anteriores mediante su
publicacion en otros medios de difusion general. En particular, podran realizarse las
notificaciones anteriores mediante la pagina de Internet de la Sociedad Gestora
(www.ahorroytitulizacion.com).

A estos efectos, se consideraran realizadas las notificaciones en la fecha de su
publicacion, siendo apto para las mismas cualquier dia del calendario, bien sea Habil o
inhabil.

II1.7.5.4 Informacion con motivo de cesiones de Préstamos Adicionales

En cada cesion de Préstamos Adicionales al Fondo, la Sociedad Gestora remitira a la
CNMV para su registro la documentacion referida en el apartado II1.7.4.e) del Folleto
simultaneamente al envio de la Informacion Complementaria de la Emision que
financie la adquisicion de dichos Préstamos Adicionales.

Asimismo, en cada nueva incorporacion de Préstamos Adicionales, DEPSA remitira una
carta a la CNMV en la que declarara que tales Préstamos Adicionales, cuya relacion ha
sido remitida a la CNMV por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, cumplen los requisitos establecidos en la Escritura de Constitucion y en el
presente Folleto.

II1.7.5.5 Informacion a la CNMV y a la Entidad de Calificacion

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, procedera a poner en
conocimiento de la CNMV y de la Entidad de Calificacion las publicaciones de caracter
ordinario periddico y de caracter extraordinario que se efectien segin lo previsto
anteriormente, asi como cualquier informacion que, con independencia de lo anterior,
le sea requerida.

De conformidad con lo dispuesto en el apartado II.3, la Sociedad Gestora, en

representacion del Fondo, se compromete a suministrar a la Entidad de Calificacion,
dentro del mes siguiente a cada Fecha de Pago, informacién sobre la evolucidn del
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II1.8

Fondo y el comportamiento de los Préstamos durante el Periodo de Devengo de
Intereses que corresponda a dicha Fecha de Pago. Igualmente facilitara dicha
informacion cuando 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 través de su Sociedad Gestora o en las partes
interesadas.

Gastos e Impuestos del Fondo

II1.8.1 Gastos del Fondo

II1.8.1.1. Gastos ordinarios y gastos iniciales

Los gastos iniciales y ordinarios inherentes a las Emisiones de los Bonos seran
satisfechos por la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, con cargo a la Dotacion
para Gastos Ordinarios corrrespondiente que sera realizada por DEPSA con ocasion de
cada Emision.

Gastos ordinarios (o periodicos)

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, llevara a cabo las
actuaciones necesarias para satisfacer con cargo a la Dotacién para Gastos Ordinarios,
todos los gastos ordinarios o periddicos necesarios para el funcionamiento de cada
Emision y para el mantenimiento del Programa y del Fondo.

A modo meramente enunciativo, la Sociedad Gestora satisfara los siguientes gastos
ordinarios:

(@) gastos de inscripciones vy autorizaciones administrativas de obligado
cumplimiento que, en su caso, deban realizarse con posterioridad a Ila

constitucion del Fondo;

(b)  honorarios de la Entidad de Calificacion por el mantenimiento de la calificacion
del Programa;

(c) gastos derivados de la amortizacion de los Bonos;
(d) gastos relativos a la llevanza del registro contable de los Bonos y el
mantenimiento de su negociacion en mercados secundarios organizados o de

su representacion mediante anotaciones en cuenta;

(e) gastos que puedan derivarse de la venta de los Activos del Fondo para la
liquidacion del mismo;
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(f)  gastos necesarios para instar la ejecucion de los Activos (o de la Garantia);

(g) comisiones y gastos con cargo al Fondo por los contratos de servicios y de
operaciones financieras suscritos;

(h) gastos derivados de los anuncios y notificaciones relacionados con el Fondo y
los Bonos;

(i)  gastos de auditorias y de asesoramiento legal posteriores a la constitucion del
Fondo;

()  en general, cualesquiera otros gastos o impuestos soportados por el Fondo o
por la Sociedad Gestora en representacion y por cuenta del mismo;

Los gastos ordinarios ocasionados por el Programa en concepto de: Comision de
Administracion de la Sociedad Gestora, Auditoria Cuentas Anuales, Publicidad y
Entidad Calificacion, seran satisfechos con cargo a la Dotacion para Gastos Ordinarios
correspondientes a la Emisidén de Bonos Serie E1.

El importe de la Dotacién para Gastos Ordinarios que realizara la Entidad Cedente con
ocasion de cada Emision, en cada una de las Fechas de Cesion, quedara depositado
en la Cuenta de Tesoreria vinculada a dicha Emision, con la finalidad de ser aplicada a
los gastos ordinarios vinculados a la Emision.

El Fondo no estara obligado a devolver a la Entidad Cedente el importe de las
Dotaciones para Gastos Ordinarios que haya efectuado con motivo de cada una de las
Emisiones al amparo de este Programa, sin perjuicio de que si, en la Fecha de
Vencimiento Final de la Emision no se hubiese empleado la totalidad del importe de la
Dotacion para Gastos Ordinarios para satisfacer los gastos de dicha Emision, el
remanente serd devuelto a la Entidad Cedente en concepto de Margen de
Intermediacion Financiera. Si la Entidad de Calificacion no confirmase como definitiva,
antes del inicio del Periodo de Suscripcion de los Bonos Serie E1, la calificacién
provisional otorgada al Programa, el Fondo devolvera a la Entidad Cedente el
remanente de las Dotaciones para Gastos Ordinarios una vez satisfechos los gastos en
los que se haya incurrido en la operacion.

Gastos iniciales
Se corresponden con los gastos propios ocasionados por motivo de la emision y

colocacién de los Bonos de cada Serie y de la constitucion del Fondo (estos ultimos,
solo con ocasion de la Emision de Bonos Serie E1).
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II1.8.1.2 Gastos extraordinarios

II1.8.2

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, llevara a cabo las
actuaciones necesarias para satisfacer cualesquiera gastos extraordinarios que puedan
surgir para el Fondo (es decir, aquellos no previstos en el apartado de gastos
ordinarios) con cargo a una dotacion extraordinaria descrita a continuacién y cuyo
importe podra emplearse para cualquiera de las Emisiones vivas. A modo meramente
enunciativo (y sin que tenga caracter limitativo), tienen la consideracién de gastos
extraordinarios:

(38) en su caso, gastos iniciales de constitucion del Fondo y de emision de los Bonos
gue hubiera excedido del importe de la Dotacién para Gastos Ordinarios de
cada una de las Emisiones;

(b) en su caso, gastos derivados de la preparacion y formalizacion por la
modificacién de la Escritura de Constitucion y de los contratos.

Los gastos extraordinarios del Programa seran satisfechos por la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, con cargo a una dotacion extraordinaria que
realizara la Entidad Cedente en el momento de la constitucién del Fondo por importe
de CINCUENTA MIL EUROS (€ 50.000) (la “Dotacion para Gastos
Extraordinarios”).

Posteriormente, el importe de la Dotacion para Gastos Extraordinarios (en caso de
haber sido utilizado en cualquier momento) se re-dotara, en la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente a la fecha en que se haya empleado, hasta alcanzar la
referida cuantia de 50.000 euros con cargo a los Fondos Disponibles a prorrata de
cada una de las Emisiones que estuvieran vivas en la fecha en que se hubiera
utilizado el importe de la dotacion para Gastos Extraordinarios, con arreglo al Orden
de Prelacion de Pagos de tal Emision.

La Entidad Cedente tendra derecho a recuperar los importes no utilizados, en su caso,
de la Dotacion para Gastos Extraordinarios en la Fecha de Vencimiento Final de la
Emision con vencimiento mas largo de las que se realicen al amparo del Programa, en
concepto de Margen de Intermediacion Financiera de dicha Emision, y siempre con
arreglo al Orden de Prelacién de Pagos de dicha Emision.

Impuesto sobre el Valor Ahadido
El Impuesto sobre el Valor Afiadido que hubiera soportado el Fondo en los gastos

corrientes tendra el caracter de gasto deducible a los efectos del Impuesto sobre
Sociedades.
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II1.9

II1.9.1

II1.9.2

Liquidacion y Extincion del Fondo. Resolucion de la constitucion del Fondo
por falta de confirmacion de la calificacion provisional otorgada al
Programa

Causas de extincion del Fondo

Seran causas de extincion del Fondo las previstas en la Escritura de Constitucion, en
el articulo 11 del Real Decreto 926/1998, y en particular, los siguientes supuestos:

(i)

(i)

(iif)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

que todos los Préstamos hayan sido integramente amortizados;
que todos los Bonos hayan sido integramente amortizados;

que, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales
que hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio
financiero del Fondo. Se incluye en este supuesto la existencia de alguna
modificacion adversa de la normativa fiscal aplicable al Fondo, por la que
resultara imposible el mantenimiento financiero del Fondo;

que se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente
en relacion con los valores emitidos o se prevea que se va a producir (en caso
de que el impago afecte sélo a una Emision determinada, sera causa de
liquidacion de dicha Emision, pero en ningun caso de liquidacion del Fondo);

en el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que
establece la obligacién de liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que
hubieran transcurrido cuatro (4) meses desde que tuviera lugar un evento
determinante de la sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta
declarada en suspension de pagos o quiebra, sin que se hubiese encontrado
una nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la gestion del Fondo;

que hayan transcurrido un (1) afio y seis (meses) desde la Fecha de
Vencimiento Final de la Ultima Emision realizada al amparo del Programa;

en todo caso, en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones descritas en los apartados
(i) a (vii) anteriores, la Sociedad Gestora informara a la CNMV e iniciara los tramites
pertinentes para la liquidacion del Fondo, descritos en el apartado II1.9.2 siguiente.

Procedimiento de liquidacion del Fondo. Extincion del Fondo

La Sociedad Gestora iniciara los tramites para la liquidacion del Fondo cuando tenga
lugar alguna de las causas previstas en el apartado II1.9.1 anterior.
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La liquidacién del Fondo debera ser comunicada previamente a la CNMV, a la
SOCIEDAD DE SISTEMAS, a AIAF y a la Entidad de Calificacion y ser asimismo
objeto de publicaciéon en un diario de amplia difusién en Espafia, ya sea de caracter
econdmico-financiero o general.

Con objeto de liquidar el Fondo, la Sociedad Gestora procedera a enajenar los activos
del Fondo. La Sociedad Gestora debera llevar a cabo dicha enajenacién en las
condiciones mas favorables posibles, y en todo caso por un precio que no podra ser
inferior al precio de mercado. Para ello, la Sociedad Gestora debera proponer la venta
de los activos del Fondo a, al menos, dos (2) instituciones activas en el mercado, que
podran realizar una oferta de compra sobre dichos activos a un precio establecido en
condiciones de mercado a dicha fecha. En ningin caso podra la Sociedad Gestora
vender dichos activos a un precio inferior a la mejor oferta recibida.

Si, dentro del plazo de 30 dias desde la desde la solicitud de las ofertas, la Sociedad
Gestora no hubiera recibido, al menos, dos ofertas, la Sociedad Gestora designara un
experto independiente que determine el valor de realizacién de los Activos existentes
en el Fondo en el momento de la liquidacion, en atencion a condiciones de mercado a
dicha fecha. Dicha designacion sera comunicada a la CNMV y a la Entidad de
Calificacion y, en este caso, los Activos se venderan al precio determinado por el
experto independiente (salvo que DEPSA mejore este precio, en cuyo caso se estara
a lo dispuesto en el parrafo siguiente).

La Sociedad Gestora comunicara, en representacion y por cuenta del Fondo, a DEPSA
la mejor oferta recibida para la adquisicion de los activos del Fondo (o, en su caso, el
precio determinado por el experto independiente)disponiendo DEPSA de un derecho
de tanteo por, al menos, el mismo precio ofrecido por la institucion que haya
realizado la mejor oferta (o, en su caso, el precio determinado por el experto
independiente). Dicho derecho de tanteo deberd ejercitarse mediante notificacion
escrita a la Sociedad Gestora dentro de los diez (10) dias siguientes a la notificacion
por ésta de la mejor oferta recibida (o, en su caso, del precio determinado por el
experto independiente). El anterior derecho de tanteo no implica, en ningin caso, un
pacto o declaracién de recompra de los Préstamos otorgado por DEPSA. En caso de
que, como consecuencia del ejercicio del derecho de tanteo por la Entidad Cedente,
fuese necesario inscribir la cesién en algin registro, corresponderd a la misma
satisfacer cualesquiera gastos y/o tributos incurridos con motivo de dicho cambio de
titularidad.

La liquidacién del Fondo se practicara mediante la aplicacion de los ingresos
resultantes de la enajenacion de los activos del Fondo junto con los restantes Fondos
Disponibles del Fondo en el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado
V.6.1.2 del Folleto, una vez efectuada la retencion del importe necesario para hacer
frente a los costes de extincién del Fondo.
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II1.9.3

Si a la liquidacion del Fondo y una vez realizados todos los pagos debidos a los
acreedores del Fondo, mediante la distribucion de los Fondos Disponibles conforme
al orden de prelacién de pagos previsto en el apartado V.6.1.2, existiera algun
remanente, éste sera abonado a DEPSA.

En caso de que el remanente no fuera una cantidad liquida por corresponder a
Préstamos pendientes de resolucion de procedimientos judiciales iniciados como
consecuencia de impagos de los Deudores Cedidos cuyos importes puedan
recuperarse en el futuro, tanto su continuacion como el producto de su resolucién
correspondera a la entidad que haya adquirido los activos.

La Sociedad Gestora no procedera a la extincion del Fondo y a la cancelacion de su
inscripcién en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya
liquidado los activos remanentes del Fondo y distribuido sus Fondos Disponibles,
siguiendo el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado V.6.1.2, salvo la
oportuna reserva para hacer frente a los gastos finales de extincion.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidacion de los activos
remanentes del Fondo y la distribucion de los Fondos Disponibles, la Sociedad
Gestora otorgara acta notarial que remitira a la CNMV declarando (i) la extincion del
Fondo vy la(s) causa(s) de la misma, (ii) el procedimiento de comunicacion a los
Bonistas y a la CNMV llevado a cabo v (iii) la distribucion de los Fondos Disponibles
siguiendo el orden de prelacién de pagos previsto en el apartado V.6.1.2 del Folleto,
lo que anunciara en un diario de difusion nacional dando cumplimiento a los demas
tramites administrativos que resulten procedentes.

Resolucion de la constitucion del Fondo

Si la Entidad de Calificacion no confirmase como definitiva, antes del inicio del Periodo
de Suscripcion de los Bonos Serie E1, la calificacion provisional otorgada al Programa,
se resolvera la constitucion del Fondo asi como la Emision de los Bonos Serie E1 y los
contratos que hayan sido suscritos por la Sociedad Gestora actuando en
representacion y por cuenta del Fondo.

La resolucion de la constitucion del Fondo por dicha causa se comunicara
inmediatamente a la CNMV, tan pronto sea confirmada, y se hara publica en la forma
prevista en el apartado II1.7.5. En el plazo de siete (7) dias desde que tuviese lugar la
causa de resolucion de la constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora otorgara acta
notarial, que remitird a la CNMV, declarando la extincion del Fondo.
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II1.10 Comisiones
II1.10.1 Comisiones de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora, de acuerdo con el Real Decreto 926/1998, constituira,
representarda y administrara el Fondo. En contraprestacion por estas funciones, el
Fondo satisfara a la Sociedad Gestora una comision de administracion (la “Comision
de Administraciéon”) compuesta por (i) una Comision de Administracién Inicial y (ii)
una Comision de Administracion anual.

La Escritura de Constitucion determinara que la Sociedad Gestora tendra derecho a
una Comision de Administracion Inicial pagadera en la Fecha de Desembolso de una
sola vez, por importe de 60.100 euros. La Comision de Administracion Inicial sera
satisfecha con cargo a la Dotacién para Gastos Ordinarios de la Emisién E1 que
realizara la Entidad Cedente al tiempo de la constitucion del Fondo.

La Escritura de Constitucion determinara asimismo que la Sociedad Gestora tendra
derecho una Comision de Administracion anual, pagadera en la Fecha de Desembolso
de los Bonos Serie E1 con cargo a la Dotacion para Gastos Ordinarios de dicha
Emision, de 15.000 euros anuales.

En el caso de que tenga lugar la sustitucion de AHORRO Y TITULIZACION, S.G.F.T.,
S.A. por otra sociedad gestora de fondos de titulizacion como Sociedad Gestora del
Fondo, la Comisién de Administracion que percibird la nueva Sociedad Gestora se
determinara al tiempo de la sustitucion atendiendo al precio razonable en el
mercado.

II1.10.2 Comision del Agente Financiero

El Agente Financiero percibirda del Fondo con cargo a la Dotacién para Gastos
Ordinarios que realizard la Entidad Cedente con ocasion de cada Emision, por los
servicios prestados en virtud del Contrato de Servicios Financieros, una comision que
se satisfara en la Fecha de Desembolso de cada Emision (la "Comision de Servicios
Financieros”). El importe de la Comision de Servicios Financieros se detallara en la
Informacion Complementaria correspondiente a cada Emision, pero en todo caso
estara comprendido entre un minimo del 0,40% y un maximo del 0,44% del valor
nominal total de los Bonos de dicha Emision. El importe de la Comision de Servicios
Financieros correspondiente a la Emision de los Bonos de la Serie E1 sera del 0,43%
del valor nominal de los Bonos de dicha Emision, es decir, de 33.110 Euros.

En el caso de que tenga lugar la sustitucion del Agente Financiero por otro agente

financiero en relacién con el Fondo, el Agente Financiero saliente debera transferir al
nuevo agente financiero el importe proporcional de Comision de Servicios Financieros

102



que corresponda a los afnos que resten de vida de la operacion, todo ello de
conformidad con los términos del Contrato de Servicios Financieros.

En todo caso, la sustitucion, en su caso, del Agente Financiero no implicara gasto
adicional alguno para el Fondo.

II1.10.3 Margen de Intermediacion Financiera

III.11

En cada Fecha de Pago, y respecto de cada Emision efectuada bajo el presente
Programa, se abonara a DEPSA un Margen de Intermediacion Financiera cuyo importe
sera igual a la diferencia positiva, si la hubiere, entre los Fondos Disponibles del
Fondo y las cantidades que han de ser abonadas en virtud de los tres (3) primeros
conceptos del Orden de Prelacion de Pagos correspondiente a la Emision, conforme a
lo previsto en el apartado V.6.1.2 siguiente.

Esta cantidad no tendrd el caracter de comision o contraprestacion debida por la
entrega de un bien o prestacion de un servicio al Fondo, sino que tendra el caracter
de remuneracion del proceso de intermediacion financiera realizado por DEPSA.

Régimen fiscal del Fondo

De acuerdo con el Real Decreto 926/1998, la Ley 19/1992, el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades y su Reglamento (Real Decreto 1777/2004), la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afadido y el Real Decreto
1/1993 de 24 de septiembre, por el que se aprueba el Texto Refundido del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, las caracteristicas
propias del régimen fiscal del Fondo son las siguientes:

(i) La constitucién del Fondo estd exenta del concepto “operaciones societarias” del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados de
acuerdo con lo previsto en el articulo quinto, 10 de la Ley 19/1992. El Real
Decreto 926/1998 declara de aplicacion a los Fondos de Titulizacion de Activos la
regla de la Ley 19/1992.

(i) El Fondo estd sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en
cada momento y que en la actualidad se encuentra fijado en el 35%. El IVA que
hubiera soportado el Fondo en los gastos corrientes tendra el caracter de gasto
deducible a los efectos del Impuesto sobre Sociedades.

(iii) Los rendimientos de los Préstamos u otros derechos de crédito que constituyen
ingreso del Fondo no estaran sometidos a retencion ni a ingreso a cuenta
(articulo 59, apartado k) del Real Decreto 1777/2004, por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades).

103



(iv) La administracion del Fondo por la Sociedad Gestora estd exenta del Impuesto
sobre el Valor Afiadido.

(v) La emisién de los Bonos esta exenta del Impuesto sobre el Valor Afadido
(articulo 20.Uno.18° de la Ley 37/1992) y del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (articulo 45.1.B) numero 15 del
Texto Refundido del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados).

El régimen fiscal aplicable a los titulares de los bonos se resume en el apartado II1.22
del presente Folleto.

104



INFORMACIONES SOBRE LAS CARACTERISTICAS DE LOS ACTIVOS TITULIZADOS A
TRAVES DEL FONDO

Iv.1 Finalidad para la que se constituye el Fondo

El Fondo se constituye con la finalidad de titulizar determinados derechos de crédito
gue figuran o figuraran en el balance de DEPSA, que en este Folleto se definen como
los Préstamos o los Activos, otorgados para la financiacion de una parte de la
inversidn necesaria para la construccion de parques eodlicos situados en Galicia
enmarcados dentro del Plan Edlico Estratégico de Galicia (PEE) descrito mas adelante.

De conformidad con lo anterior, se integraran en el activo del Fondo el Préstamo
Inicial asi como los Préstamos Adicionales que sean cedidos por DEPSA y adquiridos
por la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, en virtud del Contrato
Marco de Cesion de Activos que se describe en el apartado 1V.2.2 siguiente y en cada
uno de los contratos de cesion de Préstamos Adicionales.

La Sociedad Gestora realizard sucesivas Emisiones de Bonos con cargo al activo del
Fondo, en los términos descritos en el Capitulo II de este Folleto, y destinara los
fondos obtenidos de la colocacién de dichos Bonos a la adquisicion a DEPSA de los
Préstamos Adicionales.

v.1.1 Descripcion del marco regulatorio de la energia edlica en Espaiia

1. Introduccion

La energia edlica es parte del denominado “régimen especial” de generacién de
energia eléctrica.

De conformidad con la legislacion vigente, los productores de energia eléctrica
acogidos al régimen especial tienen derecho a vender la totalidad de la energia
producida por sus instalaciones a la compania distribuidora mas proxima y conectada
a sus lineas de evacuacion, la cual esta legalmente obligada a adquirir dicha energia
eléctrica a unos precios fijados anualmente por el Ministerio de Economia.

2. Marco regulatorio

2.1. Antecedentes
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El régimen especial esta regulado en Espana desde 1980, afio en que se promulgé la
Ley 82/1980 de Conservacion de la Energia, la cual ya destacd la importancia de las
fuentes de energia renovables y establecié entre sus objetivos “potenciar /a adopcion
de fuentes de energia renovables, reduciendo en lo posible el consumo de
hidrocarburos y en general, la dependencia exterior de combustibles”. Posteriormente,
el Plan Energético Nacional 1991-2001 establecié un programa especifico de incentivo
de las energias renovables.

El Real Decreto 2366/1994, de 9 de diciembre, desarrolld la Ley de Conservacion de la
Energia en lo relativo a los requisitos y procedimientos para acogerse al régimen
especial, refundiendo la normativa existente en un texto Unico. La Ley 40/1994, de 30
de diciembre, de Ordenacion del Sistema Eléctrico Nacional, consolido el concepto de
régimen especial como tal.

2.2. Regulacién actual

La regulacion actual de los productores en régimen especial se encuentra establecida
en la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, entre cuyos objetivos
establece que para el afio 2010 las fuentes de energia renovables cubran como
minimo el 12% del total de la demanda energética en Espafia, disponiendo que se
establecera un Plan de Fomento de las Energias Renovables (Disposicién transitoria
decimosexta). Dicho Plan fue aprobado mediante Acuerdo del Consejo de Ministros de
30 de diciembre de 1999.

La referida Ley del Sector Eléctrico, dentro del régimen de la produccion de energia
eléctrica, diferencia un conjunto de instalaciones que por sus caracteristicas
conforman el denominado “régimen especial”, con singularidad juridica y econdmica
frente al resto de instalaciones de produccion integrantes del denominado “régimen
ordinario”.

El régimen juridico aplicable a los productores en régimen especial se encuentra
establecido, fundamentalmente, en el Real Decreto 436/2004, de 12 de marzo, por el
que se establece la metodologia para la actualizacién y sistematizacién del régimen
juridico y econdmico de la actividad de produccion de energia eléctrica en régimen
especial, que sustituye al Real Decreto 2818/1998, de 23 de diciembre, sobre
produccion de energia eléctrica por instalaciones abastecidas por recursos o fuentes
de energia renovables, residuos o cogeneracién, y que desarrolla la Ley del Sector
Eléctrico sobre el particular.
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Iv.1.2 Descripcion del Plan Edlico Estratégico de Galicia

Mediante el Decreto 205/1995, de 6 de julio, de regulacion del aprovechamiento de
energia edlica, la Xunta de Galicia unifico la normativa existente sobre esta materia en
un texto Unico, desarrollando los criterios que han de regir la autorizacion de Parques
Edlicos en la Comunidad Auténoma de Galicia con el fin de alcanzar los siguientes
objetivos:

()  Garantizar un desarrollo ordenado de este aprovechamiento energético;
(i)  impulsar la actividad industrial en la Comunidad;

(i) garantizar la seguridad juridica de los promotores, de forma que pudiesen
plantearse inversiones a medio largo plazo, fundamentales para el desarrollo
de la red eléctrica; vy,

(iv) atraer inversores solventes a la Comunidad, evitando actuaciones
especulativas.

Las principales novedades introducidas por el Decreto 205/1995 con respecto a la
regulacion anterior fueron, entre otras, las siguientes:

(i) La creacion de la figura del Plan Edlico Estratégico, que consiste en la
asignacion de areas perfectamente definidas a cada promotor, en las que
éste disfruta de derecho preferente para la investigacion y aprovechamiento
del recurso edlico, con el fin de racionalizar y lograr el maximo beneficio en
la explotacion de los recursos edlicos de la Comunidad.

(i) La asignacion de areas y la potencia maxima a instalar se realiza en funcion
de la solvencia del promotor y de su propuesta de desarrollo industrial en la
Comunidad.

(iii) Se establece un procedimiento definido de tramitacion administrativa para la
autorizacién de un Plan Edlico Estratégico por la Xunta de Galicia.

DESARROLLOS EOLICOS, S.A. presentd su solicitud de Plan Eélico Estratégico en el
afo 1.995, siendo aprobado por resolucion de la Conselleria de Industria de fecha 10
de enero de 1.996. En virtud del Plan Edlico Estratégico aprobado (denominado P.E.E.
DESA), se asignan a esta compania 283 MW de potencia a instalar y 14 areas
geograficas (a efectos practicos, dado que algunas de estas areas geograficas son
contiguas, el P.E.E. DESA reconoce 9 areas) para su investigacion y desarrollo del
aprovechamiento. Este Plan tenia una vigencia de 7 afios.
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En el afio 2.001, y a la vista del empuje del sector edlico en Galicia, la Xunta de
Galicia decide la reforma del Decreto 205/1995, con el fin de regular de forma mas
efectiva este sector, aprobando el Decreto 302/2001, de 25 de octubre, por el que se
regula el aprovechamiento edlico en la Comunidad Auténoma de Galicia, cuyas
principales novedades son las siguientes:

(i) Se sustituye la figura del Plan Eodlico Estratégico por la del Plan Edlico
Empresarial, a fin de reforzar el caracter de iniciativa empresarial de la
nueva regulacion.

(ii) Introduce la seleccion previa de los proyectos a tramitar, que se realiza
mediante convocatoria regulada por Orden de la Conselleria de Industria. La
seleccion se basa en una serie de criterios objetivos recogidos en el articulo
80 del Decreto 302/01.

(iii) Regula de forma mas efectiva los procedimientos de expropiacion vy
servidumbres, con la finalidad de afectar Unica y exclusivamente a la
actividad los terrenos estrictamente necesarios para la implantaciéon de las
infraestructuras.

(iv) Trata de garantizar un desarrollo ordenado y sostenible de la actividad
industrial, del desarrollo de la red eléctrica y de la inversién en nuevas
plantas edlicas.

Con este Decreto ya en vigor y ante el cambio en la actividad industrial de Desarrollos
Edlicos, S.A., con fecha 13 de febrero de 2.003, y mediante resolucién de la
Conselleria de Industria, se aprobd la prorroga y modificacion del P.E.E. DESA, cuya
nueva fecha de finalizaciéon es diciembre de 2.006, manteniendo las areas y la
potencia inicialmente asignadas, aprobando la utilizacion como tecndlogo (fabricante
de aerogeneradores) por Desarrollos Edlicos de Izar Turbinas, y recogiendo el
compromiso de permitir la presencia de inversores privados proximos a los Parques
Edlicos en las sociedades gestoras de los Parques Edlicos en la forma que finalmente
sea adecuada.

Es a este Ultimo compromiso al que se trata de dar cumplimiento mediante la creacion
del Fondo de Titulizacién de Activos objeto de este Folleto.

Estado de ejecucidon del P.E.E.DESA

El estado actual de ejecucion del P.E.E. — DESA queda reflejado en el cuadro
siguiente:

108



PARQUE ESTADO POTENCIA
Planta Edlica de Pico Meda En explotacion 24,0 MW.
Planta Edlica de Corme En explotacion 18,3 MW.
Planta Edlica de Monseivane En explotacion 41,4 MW.
Planta Edlica de la Celaya En construccion 28,8 MW.
Planta Edlica de Ponte Rebordelo En tramitacion 40,3 MW.
Planta Edlica de Valsagueiro En promocion (2° semestre 2005) | 32,5 MW.
Planta Edlica Muxia I En promocion (2° semestre 2006) | 48,1 MW.
Planta Edlica Muxia II En promocion (2° semestre 2006) | 19,5 MW.
Planta Edlica Santa Comba En promocion (1° semestre 2007) | 30,1 MW.
Total P.E.E. - DESA 283 MW.

IV.1.3 Descripcion del Cedente y del grupo de empresas al que pertenece

Organigrama del Grupo NUON en Espafia

n.v. Nuon

100%

n.v. Nuon Development &
Production

100%

Nuon International Renewables
Projects B.V.

100%

26%

Nuon Espaiia S.L.U.

74%

Desarrollos
Edlicos S.A.

100%

Desarrollos Edlicos Promocion S.A.U.

Desarrollos Edlicos
de Corme S.A.

95%

100%

Desarrollos Edlicos

Desarrollos Edlicos de
Tarifa S.A.U.

Desarrollos Edlicos de
Canarias S.A.

Quiteria S.L.

0/ ()
de Galicia S.A. |07 | 44,75%
Sociedad Edlica de
16,7% | 100%
Andalucia S.A. 6.7% | 100%
Parque Edlico Santa 58,3% | 100%

Desarrollos Edlicos
Buenavista S.A.U.
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n.v. NUON

El grupo Nuon, que paso a ser el nuevo accionista de DESA a finales de 2001, tiene su
capital distribuido entre distintos entes publicos holandeses:

Province of Gelderland (44,40%)

Province of Friesland (12,59%)

Province of Noord Holland (9,63%)

Municipality of Amsterdam (9,63%)

n.v. Houdstermaatschappij GKNH (3,04%)

Resto: 77 municipios holandeses con participaciones muy escasas (20,71%)

o O O O O O

Su actividad esta centrada en la distribucion de energia, agua y gas, asi como a
productos y servicios derivados. Nuon es la primera empresa de distribucion en
Holanda y tiene 5,2 millones de clientes entre las distintas areas mencionadas.

Nuon tuvo unas ventas en el ejercicio 2003 por importe de 5 billones de euros y su
plantilla de empleados la componen alrededor de 9.900 personas. Nuon tiene un
rating de A2 por MOODY'S.

En el campo de las energias renovables su actividad comprende el desarrollo y la
promocién de instalaciones de produccion de energia edlica, biomasa, solar e
hidraulica. Nuon esta presente, directa o indirectamente, no sélo en Holanda, sino
también en Bélgica, Alemania, Francia, Noruega y Espaia principalmente.

Nuon cuenta con presencia en Espafia a través de Nuon Espana, S.L.U. que actla
como compaifiia holding de la actividad edlica.

NUON ESPANA S.L.U.

Constituida en Septiembre de 2001, NUON ESPANA es la cabecera de las actividades
del Grupo NUON en Espafia. Se encuentra participada al 100% por NUON
INTERNATIONAL RENEWABLES PROJECTS B.V, filial a su vez 100% de N.V NUON y
sociedad que engloba las inversiones del Grupo NUON en energias renovables. A su
vez, NUON ESPANA es propietaria del 100% de DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION
S.A.U. y del 74% de DESARROLLOS EOLICOS S.A.
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A 31 de Diciembre de 2003, NUON ESPANA S.L.U. cuenta con unos fondos propios de
26.888.884 euros y un inmovilizado financiero de 67.771.113 euros.

Cuenta ademas con un Activo fijo por valor de 67,8 millones de euros (M euros) y
unos resultados negativos de 1,1 M euros en el Ultimo ejercicio. Su financiacién se
lleva a cabo a través de deuda corporativa con empresas del grupo cuyo saldo a 31 de
diciembre es de 83,7 M euros.

DESARROLLOS EOLICOS S.A.

Constituida en Diciembre de 1993, con capital 100% de ABENGOA, DESARROLLOS
EOLICOS nace con el objetivo de ser la cabecera de la actividad edlica del Grupo
ABENGOA, actividad que comprende la promocion, fabricacion, construccion y
mantenimiento de plantas edlicas, asi como la inversion necesaria para el desarrollo
de las mismas.

Experiencias anteriores de dicho Grupo en el sector edlico, a través de una “joint
venture” con la comparia americana U.S. WINDPOWER INC., el conocimiento de un
mercado tecnoldgico de escasa transparencia y la inexistencia de tecnologias
suficientemente probadas, hacen que DESARROLLOS EOLICOS tenga en sus
comienzos una vocacion claramente industrial, que se concreta en el desarrollo de su
propia tecnologia y en la fabricacion, construccion y mantenimiento de los equipos a
instalar en sus parques.

En el periodo comprendido entre los afios 1993 y 2001, se desarrollan los siguientes
proyectos, todos ellos con aerogeneradores A-300, de 300 KW de potencia nominal,

de tecnologia y fabricacion propias:

o Planta Edlica de Juan Grande (GC-1), de 20,1 Mw. de potencia nominal, sita en
el término municipal de San Bartolomé de Tirajana, Gran Canaria.

o Planta Edlica de Pico Meda (G-6), de 24 Mw. de potencia nominal, sita en los
términos municipales de Santa Comba y Zas, A Corufia.

o Planta Edlica de Tahivilla (TA-1), de 30 Mw. de potencia nominal, sita en el
término municipal de Tarifa, Cadiz.

o Planta Edlica de Corme (G-3), de 18,3 Mw. de potencia nominal, sita en el
término municipal de Ponteceso, A Coruiia.

o Planta Edlica de Buenavista (TA-13), de 7,8 Mw. de potencia nominal, sita en el
término municipal de Barbate, Cadiz.
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La evolucién del mercado tecnoldgico durante el periodo mencionado hacia una mayor
transparencia asi como la consolidacién de tecnologias con alto grado de fiabilidad,
provocan en el afio 2001 un cambio estratégico en la compafiia que ve disminuir su
peso especifico como fabricante y tecndlogo al tiempo que se refuerza su posicién
como promotor e inversor.

Dicho cambio, divergente con la linea estratégica fundamental del Grupo ABENGOA,
hace que éste se plantee la desinversion en el sector, al tiempo que atrae a N.V.
NUON, compainiia eléctrica holandesa comprometida con la generacion de energias
renovables para quien el papel de DESARROLLOS EOLICOS como promotor, inversor y
explotador de proyectos edlicos encaja a la perfeccion en sus objetivos.

La operacion de compra venta de DESARROLLOS EOLICOS y todo su grupo de
empresas se cierra a finales de 2001 entre Grupo ABENGOA y NUON ESPANA S.L.U.,
filial espafiola del grupo NUON y cabecera de las actividades del grupo en Espaia.

En la actualidad, DESARROLLOS EOLICOS S.A. se encuentra participado en un 74%
por NUON ESPANA S.L.U. y en el 26% restante por NUON INTERNATIONAL
RENEWABLES PROJECTS B.V.

Datos econdmicos a 31 de Diciembre de 2003:

Concepto Euros
Fondos Propios 6.022.616 €
Inmovilizado Bruto 7.103.829 €
Importe Neto Cifra de negocios 14.834.266 €

Ademas, a 31 de diciembre, el valor de su Activo fijo ascendia a 17,8 millones de
euros (M euros) y presentaba unos resultados negativos de 0,3 M euros. La
financiacion se realiza mediante deuda corporativa con empresas del grupo cuyo saldo
a 31 de diciembre es de 8,4 M euros.

Mientras que DESARROLLOS EOLICOS es la compafiia encargada de la obtencidn de
todos los permisos, autorizaciones y licencias necesarias para la explotacion de los
parques edlicos, DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION es la compafiia accionista de
las sociedades proyectos explotadoras de dichos parques edlicos.

De acuerdo con el contrato llave en mano suscrito entre DESARROLLOS EOLICOS vy la
correspondiente sociedad proyecto (filial de DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION),
en la fecha de aceptacion provisional de la Planta, ha de haberse transmitido a dicha
filial, por parte de DESARROLLOS EOLICOS, todas las autorizaciones, permisos y
licencias relativos al Parque Edlico. La transmision debe ser autorizada por la
Autoridad competente de la Comunidad Autonoma, que dispone de tres meses para
resolver, por lo que la solicitud de cambio de titularidad se presenta con la debida
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antelacion. Esta cesion se produce mediante la firma de un documento de cesion al
efecto.

DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION S.A.U. (Entidad Cedente)

Constituida en febrero de 2001, con capital integramente de DESARROLLOS EOLICOS,
es la cabecera de la actividad inversora del grupo.

En la actualidad, el accionista tnico de DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION, S.AU.,
es NUON ESPANA, S.L.U.

En la actualidad, DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION mantiene las participaciones
que a continuacion se relacionan en las siguientes sociedades — proyecto:

Sociedad Participacion (%)
DESARROLLOS EOLICOS DE CANARIAS S.A. 44,75 %
DESARROLLOS EOLICOS DE GALICIA S.A. 96,28 %
DESARROLLOS EOLICOS DE TARIFA S.A.U. 100 %
DESARROLLOS EOLICOS DE CORME S.A. 95 %
DESARROLLOS EOLICOS BUENAVISTA S.A.U. 100 %
DESARROLLOS EOLICOS DE LUGO S.A.U. 100 %
SOCIEDAD EOLICA DE ANDALUCIA S.A. 16,67 %
PARQUE EOLICO SANTA QUITERIA S.L. 58,33 %

Datos econdmicos a 31 de Diciembre de 2003:

Concepto Euros
Fondos Propios 7.580.884 €
Inmovilizado Financiero 21.746.715 €

Su Activo fijo a 31 de diciembre es de 21,7 millones de euros (M euros) y sus
resultados negativos ascendian a 0,2 M euros. Su financiacién se lleva a cabo a través
de deuda corporativa con empresas del grupo cuyo saldo a 31 de diciembre es de
19,2 M euros.

La planificacion de general de los proyectos que se van a acometer en Galicia esta
resumida en el siguiente cuadro:
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Provecto Potencia| Inversion Situacion F. Edlico Obietivo Previsto Inicio Inicio Emision
¥ (MW | (Millon €) Actual {Millon €) ] construccion | produccion Prevista
isit Monseivane 41,4 Autorizado Autorizado dic-03 sep-04
Emision Bonos : 76,5 7,7 i 25/11/2004
Serie E1 Celaya 28,8 Autarizado Autorizado jul-04 dic-04
Emisitn Bonos  |Ponte Rebordelo| 40,3 - En Tramitacion T Autorizado mayo 05 jun-05 mar-06 40 Trirmestre
Serie E2 Walsagueiro 32,5 En Tramitacidn Autorizada Julio 05 ago-05 may-08 2005
Muxia 14 13,1 En Tramitacion Autorizado Junio 05 jul-08 rnar-07
Emision Bonos Muxia 18 ] 74 Pendiente 7,4 En tramitacion Abril 05 jul-0a ar 4 Trimestre
Sorie 3 Lixia endien ) f tramitacion Abri ju rnar SO0
MLz 2 19,5 Pendiente Bt tramitacidn sbril 05 jul-08 mar-07
Emisidn Bonos _ _ _ 40 Trimestre
. Santa Cormba 30,1 33 Pendiente 3,3 En ramitacidn abr-06 jul-07 feb-08
Serie E4 2007
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DESARROLLOS EOLICOS DE CANARIAS S.A.

Sociedad — Proyecto constituida el 2 de Agosto de 1994 y propietaria de la Planta
Edlica de Juan Grande, de 20,1 Mw. de potencia nominal, sita en el término
municipal de San Bartolomé de Tirajana, Gran Canaria, con una inversion total de
18.736.469 euros.

La planta, que entrd en funcionamiento en Febrero de 1997, esta constituida por 67
aerogeneradores Desarrollos Edlicos modelo A-300, de 300 Kw. de potencia nominal
unitaria. Tanto el mantenimiento, operacién y reacondicionamiento de la planta
edlica como la gestion de la sociedad son llevados a cabo por DESARROLLOS
EOLICOS S.A. a través de los oportunos contratos de servicios.

A 31 de Diciembre de 2003, DESARROLLOS EOLICOS DE CANARIAS S.A. cuenta con
unos Fondos Propios de 4.568.114,19 euros y un Importe Neto de Cifra de Negocios
de 3.742.530 euros.

Cuenta ademas con un Activo fijo por valor de 12,1 millones de euros (M euros) y
unos resultados de 0,8 M euros en el Ultimo ejercicio. Su financiacion se lleva a cabo

a través de deuda bancaria cuyo saldo a 31 de diciembre es de 7,2 M euros.

DESARROLLOS EOQLICOS DE GALICIA S.A.

Sociedad — Proyecto constituida el 3 de Agosto de 1994 y propietaria de la Planta
Edlica de Pico Meda, de 24 Mw. de potencia nominal, sita en los términos
municipales de Santa Comba y Zas, A Coruiia, con una inversion total de 22.766.897
euros.

La planta, que entré en funcionamiento en Julio de 1998, esta constituida por 80
aerogeneradores Desarrollos Edlicos modelo A-300, de 300 Kw. de potencia nominal
unitaria. Tanto el mantenimiento, operacion y reacondicionamiento de la planta
edlica como la gestion de la sociedad son llevados a cabo por DESARROLLOS
EOLICOS S.A. a través de los oportunos contratos de servicios.

A 31 de Diciembre de 2003, DESARROLLOS EOLICOS DE GALICIA S.A. cuenta con
unos Fondos Propios de 6.365.990 euros y un Importe Neto de Cifra de Negocios de
2.755.612 Euros.

Ademas, a 31 de diciembre, el valor de su Activo fijo ascendia a 16,4 millones de
euros (M euros) y presentaba unos resultados de 0,1 M euros. La financiacion se
realiza mediante préstamos bancarios cuyo saldo a 31 de diciembre es de 11 M
euros.
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DESARROLLOS EQLICOS DE TARIFA S.A.U.

Sociedad — Proyecto constituida el 27 de Julio de 1994 y propietaria de la Planta
Edlica de Tahivilla, de 30 Mw. de potencia nominal, sita en el término municipal de
Tarifa, Cadiz, con una inversion total de 28.857.168 euros.

La planta, que entrd en funcionamiento en Septiembre de 1998, esta constituida por
100 aerogeneradores Desarrollos Edlicos modelo A-300, de 300 Kw. de potencia
nominal unitaria. Tanto el mantenimiento, operacion y reacondicionamiento de la
planta edlica como la gestion de la sociedad son llevados a cabo por Desarrollos
Edlicos S.A. a través de los oportunos contratos de servicios.

A 31 de Diciembre de 2003, DESARROLLOS EOLICOS DE TARIFA S.A.U. cuenta con
unos Fondos Propios de 6.810.023 euros y un Importe Neto de Cifra de Negocios de
4.382.677 euros.

Su Activo fijo a 31 de diciembre es de 20,8 millones de euros (M euros) y sus
resultados de 0,5 M euros. Su financiacién se lleva a cabo a través de deuda
bancaria cuyo saldo a 31 de diciembre es de 15,3 M euros.

DESARROLLOS EOLICOS DE CORME S.A.

Sociedad — Proyecto constituida el 13 de Febrero de 1997 y propietaria de la Planta
Edlica de Corme, de 18,3 Mw. de potencia nominal, sita en el término municipal de
Ponteceso, A Corufia, con una inversion total de 17.069.136 euros.

La planta, que entrd en funcionamiento en Junio de 2000, esta constituida por 61
aerogeneradores Desarrollos Edlicos modelo A-300, de 300 Kw. de potencia nominal
unitaria. Tanto el mantenimiento, operacion y reacondicionamiento de la planta
edlica como la gestion de la sociedad son llevados a cabo por Desarrollos Edlicos S.A.
a través de los oportunos contratos de servicios.

A 31 de Diciembre de 2003, DESARROLLOS EOLICOS DE CORME S.A. cuenta con
unos fondos propios de 4.895.590 euros y un Importe Neto de Cifra de Negocios de
2.548.196 euros.

Cuenta ademas con un Activo fijo por valor de 13,6 millones de euros (M euros) y

unos resultados de 0,2 M euros en el Ultimo ejercicio. Su financiacion se lleva a cabo
a través de deuda bancaria cuyo saldo a 31 de diciembre es de 9,9 M euros.
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DESARROLLOS EOLICOS BUENAVISTA S.A.U.

Sociedad — Proyecto constituida el 28 de Noviembre de 1996 y propietaria de las
Planta Edlica de Buenavista, de 7,8 Mw. de potencia nominal, sita en el término
municipal de Barbate, Cadiz, con una inversion total de 8.506.263 euros, y de la
Planta Edlica de Llanos de la Esquina, de 6 Mw. de potencia nominal, sita en el
término municipal de Arico, Tenerife, con una inversion total de 6.400.000 euros.

La Planta Edlica Buenavista, que entré en funcionamiento en Septiembre de 2001,
esta constituida por 26 aerogeneradores Desarrollos Edlicos modelo A-300, de 300
Kw. de potencia nominal unitaria. Tanto el mantenimiento, operacion y
reacondicionamiento de esta planta edlica como la gestién de la sociedad son
llevados a cabo por Desarrollos Edlicos S.A. a través de los oportunos contratos de
servicios.

La Planta Edlica Llanos de la Esquina, cuya construccién se ha concluido y cuya
puesta en marcha se prevé inmediata, estd constituida por 7 aerogeneradores
Gamesa, modelo G-52 de 850 Kw. de potencia nominal unitaria. El mantenimiento y
operacion de esta planta edlica sera llevado a cabo por Gamesa durante un periodo
minimo de cinco afios a contar desde su puesta en marcha.

A 31 de diciembre de 2003, DESARROLLOS EOLICOS BUENAVISTA S.A. cuenta con
unos fondos propios de 1.792.775,26 euros y un Importe Neto de Cifra de Negocios
de 1.232.702 euros.

Ademas, a 31 de diciembre, el valor de su Activo fijo asciende a 8,9 millones de
euros (M euros) y presentaba unos resultados de 0,5 M euros. Su financiacion se
realiza a través de deuda corporativa con empresas del grupo cuyo saldo a 31 de
diciembre es de 5,4 M euros.

DESARROLLOS EOQLICOS DE LUGO S.A.U.

Sociedad — Proyecto constituida el 5 de Diciembre de 2002, tiene como objetivo la
construccion y explotacién de las Plantas Edlicas de Monseivane, de 41,4 Mw. de
potencia nominal (actualmente en explotacion) y La Celaya, de 28,8 Mw. de potencia
nominal (actualmente en construcciéon), con una inversion total conjunta de
76.000.000 euros.

Ambas plantas utilizaran aerogeneradores Vestas — Neg Micon modelo NM-52 de 900
Kw. de potencia nominal unitaria.

Su financiacion se realiza a través de fondos propios y de financiacion ajena en una
proporcion de 20 y 80 por ciento respectivamente.
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A 31 de diciembre de 2003, DESARROLLOS EOLICOS de Lugo S.A.U cuenta con unos
fondos propios de 60.881,38 euros. Al tratarse de una sociedad en construccion el
Importe Neto de Cifra de Negocios es cero.

Ademas, a 31 de diciembre, el valor de su Activo en curso asciende a 10.740.687,47 euros
y presentaba unos resultados de -109,76 euros. Su financiacion se realiza a través de
deuda corporativa con empresas del grupo cuyo saldo a 31 de diciembre es de
9.700.000 euros.

SOCIEDAD EOLICA DE ANDALUCIA S.A.

Sociedad — Proyecto constituida el 5 de Agosto de 1993 mediante la fusién de las sociedades
Planta Edlica del Sur S.A. y Energia Edlica del Estrecho S.A. La sociedad es propietaria de las
dos Plantas Edlicas que a continuacion se describen y cuya inversion total ascendié a
36.060.000 euros:

Planta Edlica del Sur, de 20 Mw. de potencia nominal. Cuenta con 184 unidades
aerogeneradoras modelos AWP 56-100, de 100 Kw.(150) y MADE AE-20, de 150 Kw. (34).
Entré en funcionamiento en Octubre de 1992. Desarrollos Edlicos realiza el mantenimiento,
operacion y reacondicionamiento de los 150 aerogeneradores modelo AWP 56-100 asi como
de la subestacion colectora e infraestructuras de esta Planta Edlica.

Planta Edlica del Estrecho, de 10 Mw. de potencia nominal. Cuenta con 66 unidades
aerogeneradoras modelos Ecotecnia 20/150, de 150 Kw. (50) y MADE AE-23, de 180 Kw.
(16). Entrd en funcionamiento en Noviembre de 1992.

A 31 de diciembre de 2003, SOCIEDAD EOLICA DE ANDALUCIA S.A. cuenta con unos Fondos
Propios de 7.902.027 euros y un Importe Neto de Cifra de Negocios de 4.272.745 euros.

Ademas, a 31 de diciembre de 2003, el Activo Fijo de SOCIEDAD EOLICA DE ANDALUCIA
S.A., ascendia a 9.779.694 euros, su beneficio era de 620.778 euros y la deuda estaba

totalmente amortizada.

PARQUE EOLICO SANTA QUITERIA S.L.

Sociedad — Proyecto constituida el 13 de Marzo de 2003 y propietaria de la Planta Edlica de
Santa Quiteria, de 36 Mw. de potencia nominal, sita en los términos municipales de
Tardienta y AlImudévar, Huesca, con una inversion total de 32.100.000 euros.

La planta entrd6 en funcionamiento en Marzo de 2004 y esta constituida por 40
aerogeneradores Vestas — Neg Micon modelo NM-52, de 900 Kw. de potencia nominal
unitaria. EI mantenimiento y operacion de la planta edlica es responsabilidad de Vestas —
Neg Micon durante un periodo minimo de cinco afios a contar desde la puesta en marcha de
la instalacion. La gestion de la sociedad es llevada a cabo por Desarrollos Edlicos S.A.

118



A 31 de diciembre de 2003, Parque Edlico Santa Quiteria, S.L. cuenta con unos fondos
propios de 2.969,61 euros. Al tratarse de una sociedad en construccion el Importe
Neto de Cifra de Negocios es cero.

Ademas, a 31 de diciembre, el valor de su Activo en curso asciende a 9.617.289,44 euros y
presentaba unos resultados de -36,39 euros. Su financiacién se realiza a través de project
finance cuyo saldo a 31 de diciembre es de 8.740.000 euros y de una deuda subordinada
cuyo saldo a 31 de diciembre de 2003 es de 3.214.690,50 euros.

Participacion de DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION (DEPSA) en
DESARROLLOS EQLICOS DE LUGO.

DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION S.A.U., es la sociedad inversora del grupo en
proyectos eodlicos y participa en mayor o menor porcentaje en las distintas sociedades —
proyecto, manteniendo siempre el mismo criterio de control. Asi, DESARROLLOS EOLICOS
PROMOCION es propietaria del 100% de las acciones de DESARROLLOS EOLICOS DE LUGO,
sociedad deudora del Préstamo Inicial a ceder al Fondo, y, con el mismo criterio, sera la
propietaria de las sociedades que se constituyan para acometer los futuros proyectos en
Galicia y por tanto de las sociedades deudoras de los préstamos que se iran cediendo. Se
estima que la relacién entre DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION, S.A.U., y cada una de
estas compaiiias se mantendra constante durante toda la vigencia del Programa.

En definitiva, la participacion de DESARROLLOS EOLICOS PROMOCION en los proyectos
edlicos del grupo no obedece a una situacion coyuntural, puntual o aislada, sino a una
estrategia empresarial, con inversiones planificadas a largo plazo, y que implica una decidida
vocacion de permanencia en dichos proyectos durante su explotacion.

Adicionalmente a lo anterior, se deben considerar las restricciones que desde el punto de
vista administrativo y financiero pueden aplicar sobre una hipotética transmision de las
acciones de la sociedad — proyecto.

Asi, los proyectos a desarrollar por DESARROLLOS EOLICOS DE LUGO, o por futuras
sociedades, se encuadran dentro del Plan Edlico Estratégico P.E.E.-DESA y por tanto, la
transmision de los derechos y obligaciones subyacentes de dicho Plan estaria sujeta a las
restricciones administrativas correspondientes.

Por otro lado, la utilizacién de una estructura estandar de “project finance” o financiacién de
proyectos implica el otorgamiento, por parte del accionista principal de la sociedad —
proyecto, de determinadas garantias en favor de las entidades financieras que implican una
limitacion a la libre transmisién de las acciones. Asi, es habitual en este tipo de
financiaciones la pignoracion de la totalidad de las acciones de la sociedad — proyecto a favor
de las entidades financieras y el compromiso del accionista de referencia a su permanencia,
directa o indirecta, de forma mayoritaria en el capital social de la compafia hasta el
completo cumplimiento de las obligaciones derivadas de la financiacion.
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Iv.2

Iv.2.1

Activo del Fondo

Importe maximo del activo del Fondo e identificacion de los activos que se
agruparan en el mismo

IV.2.1.1 Importe nominal de los Activos

El Fondo agrupara Activos por un importe nominal total maximo de VEINTISEIS
MILLONES DE EUROS (€ 26.000.000), equivalente al valor nominal maximo del
Programa de emision de Bonos.

El importe nominal del Préstamo Inicial asciende a SIETE MILLONES SETECIENTOS
MIL EUROS (€ 7.700.000).

El Consejo de Administracidon de DEPSA ha aprobado la cesion de los Préstamos al
Fondo en los términos que se recogen en la certificacion que se adjunta como Anexo I
al Folleto.

IV.2.1.2 Cartera de Activos

El Préstamo Inicial tendra como Deudor Cedido a DESARROLLOS EOLICOS DE LUGO,
S.A., y su finalidad serd la de financiar parte de la inversion necesaria para la
construccion de los parques de Monseivane y La Celaya, de 70.2 MW de potencia total
(el Proyecto).

El Proyecto de Lugo, que se desarrolla dentro del Plan Edlico Estratégico en Galicia de
DESARROLLOS EOLICOS, esta formado por dos (2) Plantas Edlicas con una potencia
nominal total de 70,2 MW. Cada una de las plantas en que esta dividido el Proyecto,
esto es, la Planta Edlica de Monseivane y La Celaya, tienen asignada una potencia
nominal instalada de 41,4 MW y 28,8 MW, respectivamente, cuya potencia final se
ajustara a la potencia unitaria del aerogenerador se instalara.

El Proyecto esta formado por 80 aerogeneradores NM52 (Neg Micon) de una potencia
nominal de 900 KW, de potencia unitaria, a instalar en los municipios de Abadin y
Villalva, provincia de Lugo (Galicia). La energia eléctrica generada, por estas Plantas,
sera vendida a la red de la compaiiia de electricidad Electra del Viesgo, S.A.(en adelante
Viesgo). El contrato firmado el 28 de junio de 2004 con la empresa distribuidora queda
establecido por la Direccion General de Politica y Minas por una duracion minima de
cinco (5) afios y en él se reflejan todos los puntos que establece el articulo 17 del Real
Decreto 436/2004.

En el Capitulo II del presente Folleto se realiza un estudio de la produccién de energia y
de los ingresos del Proyecto.
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DESARROLLOS EOLICOS ha cedido a DESARROLLOS EOLICOS DE LUGO, SA., los
derechos de los terrenos que ésta tiene firmados con los propietarios de los terrenos
necesarios para su implantacion.

DESARROLLOS EOLICOS DE LUGO, SA. es titular de la autorizacién administrativa del
parque de Monseivane y del parque de La Celaya.

I1v.2.1.3 Descripcion de las caracteristicas de los Activos
1V.2.1.3.1 Descripcion de los Activos

Los derechos de crédito que seran objeto de cesién al Fondo derivan de préstamos
participativos de los previstos en el articulo 20 del Real Decreto-Ley 7/1996 de 7 de
junio y sus modificaciones posteriores.

Tales préstamos participativos esta previsto que sean concedidos por DEPSA a
sociedades en las que ostente, en la Fecha de Cesion de los Préstamos al Fondo,
directamente la titularidad del 100% de su capital social, constituidas para el
desarrollo de proyectos de construccion de uno o varios parques edlicos situados en
Galicia (cada uno de ellos, un “Proyecto”). Ademas, dichos préstamos participativos
esta previsto que se formalicen el mismo dia de su cesion al Fondo.

Con arreglo al Real Decreto-Ley 7/1996, se consideran préstamos participativos
aquellos que tengan las siguientes caracteristicas:

«  El prestamista percibira un interés variable que se determinara en funcion de la
evolucién de la actividad de la empresa prestataria. El criterio para determinar
dicha evolucion podra ser: el beneficio neto, el volumen de negocio, el
patrimonio total o cualquier otro que libremente acuerden las partes
contratantes. Ademas, podran acordar un interés fijo con independencia de la
evolucion de la actividad.

«  El prestatario sélo podra amortizar anticipadamente el préstamo participativo si
dicha amortizacion se compensa con una ampliacion de igual cuantia de sus
fondos propios y siempre que éste no provenga de la actualizacion de activos.

« Los préstamos participativos en orden a la prelaciéon de créditos, se situaran
después de los acreedores comunes, y

« Los préstamos participativos tendran la consideracion de patrimonio contable a

los efectos de reduccién de capital y liquidacion de sociedades previstos en la
legislacion mercantil.
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En particular, los Préstamos que seran objeto de titulizacion se caracterizan (o
caracterizaran) por:

Financiar parcialmente la inversion necesaria para construir parques edlicos
situados en Galicia;

Tener un vencimiento a largo plazo, fijdndose que su principal se amortizara de
una sola vez, en su respectiva fecha de amortizacion, que coincidira con el sexto
(6°) Dia Habil anterior a la fecha en que se cumplan no mas de treinta (30) dias
naturales, dos (2) Dias Habiles y diez (10) afios desde la fecha de concesion del
Préstamo, momento (al que en el contrato de Préstamo se alude como “Fecha
de Amortizacion”) en el cual deberd reembolsarse el principal del Préstamo,
junto con las cantidades que en ese momento y por cualquier concepto se
hallaren pendientes de pago, sin que esté permitida la realizacion de
amortizaciones anticipadas voluntarias (total o parcial) del mismo (la Fecha de
Amortizacion del Préstamo Inicial es el 17 de noviembre de 2014);

Permitir @ DEPSA y, en su caso, a la Sociedad Gestora, en nombre vy
representacion del Fondo declarar vencido anticipadamente el Préstamo vy
exigibles las obligaciones de pago que tenga contraidas el Deudor Cedido en
virtud del mismo, cuando concurra alguna de las circunstancias siguientes y no
sea subsanada en un plazo maximo de treinta dias:

0] El Deudor Cedido deje de pagar cualquier suma debida por él a tenor del
contrato que regula el Préstamo;

(D) El Deudor Cedido deje de cumplir debidamente cualquiera de las
obligaciones que se expresan en el contrato que regula el Préstamo de
acuerdo con sus términos, o resultan ser erréneas o inexactas las
manifestaciones contenidas en el mismo;

(iii) El Deudor Cedido realice cualesquiera actuaciones societarias, o se
adopten otras medidas, 0 se promuevan actuaciones judiciales por el
propio Deudor Cedido o por terceras personas, encaminadas a su
disolucién, liquidaciéon, administracion judicial, suspension de pagos,
quiebra, concurso o procedimiento de concurrencia de acreedores
equivalente que pueda establecerse en el futuro.

En caso de vencimiento anticipado del/los Préstamo(s) subyacente(s) a una
Emision, se procedera a la amortizacion anticipada de los Bonos de dicha
Emisidn, tal como se indica en el apartado I1.11.3.2 del presente Folleto.

Estar dividida su duracion en sucesivos periodos de interés (los “Periodos de

Interés”) de seis (6) meses de duracion (a excepcion, en su caso, (i) del primer
Periodo de Interés, que comenzara en la fecha de concesiéon del Préstamo vy
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finalizara el 25 de enero o 25 de julio, en funcién de cudl sea la fecha mas proxima a la
celebracion del contrato de Préstamo) y (i) del tltimo Periodo de Interés, que finalizara en la
Fecha de Amortizacién).

Devengar un interés en cada Periodo de Interés que sera la cantidad mayor de:

0) El “Interés Minimo”, que sera el resultado de multiplicar el principal del Préstamo
por el niumero de dias transcurridos en dicho Periodo de Interés dividido por 365 y
por un tipo de interés nominal variable (el “Tipo de Interés Minimo”) que sera el que
resulte de aplicar los criterios establecidos a continuacion.

El Tipo de Interés Minimo determinado para cada Periodo de Interés se calculara en
cada caso sumando (i) el Tipo de Referencia descrito a continuacién y (ii) un
margen del 0,50%

A los efectos previstos en el contrato de Préstamo, se entendera por “Tipo de
Referencia”, el siguiente:

1. El tipo “Euribor del Periodo de Interés” que, salvo en el primer y ultimo
Periodo de Interés coincidira con el Euribor a seis (6) meses”, definido como
el tipo Euribor, “Euro Interbank Offered Rate”, calculado y distribuido por el
sistema de informacién financiera BRIDGE por mandato de la Federation
Bancaire de [/ 'Union Européenne actualmente publicado en la pantalla
EURIBOR 01 de REUTERS (o aquella(s) que la(s) sustituya(n) en el futuro)
aproximadamente a las 11:00 horas de la mafana (hora CET) del segundo
(20) Dia Habil anterior a la fecha en que se inicie el correspondiente Periodo
de Interés, para depositos en Euros de igual o similar plazo que el Periodo de
Interés correspondiente.

El Tipo de Referencia correspondiente al primer y Ultimo Periodo de Interés
de los Préstamos podra ser distinto del Euribor a seis (6) meses y se hara
constar en el correspondiente contrato de Préstamo.

En particular, los Tipos de Referencia para el primer y Ultimo Periodo de
Interés correspondientes al Préstamo Inicial seran el tipo Euribor a dos (2)
meses y el tipo Euribor a cuatro (4) meses, respectivamente.

El Tipo de Referencia para el primero y el Ultimo Periodos de Interés de los
Préstamos Adicionales que se cedan al Fondo se especificaran en la
Informacién Complementaria correspondiente.

2. En los casos en que no pudiera determinarse el tipo de interés Euribor del
Periodo de Interés conforme a lo previsto en el parrafo 1. anterior, el tipo de
interés de referencia sustitutivo serd el tipo de interés que resulte de
efectuar Ia media aritmética  simple de los tipos
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(i)

de interés interbancarios de oferta para depodsitos en Euros en cuantia
igual o sensiblemente igual al principal del Préstamo, y por un plazo de
tiempo igual al Periodo de Interés de que se trate, que declaren las
entidades de referencia indicadas a continuacion el segundo (2°) Dia
Habil anterior a la fecha en que se inicie el correspondiente Periodo de
Interés, previa solicitud simultdnea a cada una de ellas que realizara
DEPSA. Se consideran entidades de referencia a estos efectos:

e BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

e BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.

o CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS
e DEUTSCHE BANK AG

3. En el supuesto de imposibilidad de aplicacion del tipo de interés de
referencia sustitutivo anterior, por no suministrar alguna de las citadas
entidades de referencia anteriores, de forma continuada, declaracion de
cotizaciones, sera de aplicacion, en sustitucién del Euribor, el tipo de
interés que resulte de aplicar la media aritmética simple de los tipos de
interés declarados por al menos dos (2) de las entidades de referencia
restantes.

4. En ausencia o imposibilidad de obtencion de los tipos establecidos en los

apartados 1. y 2. anteriores, sera de aplicacion el Ultimo Tipo de
Referencia aplicado al Ultimo Periodo de Interés y asi por Periodos de
Interés sucesivos en tanto en cuanto se mantenga dicha situacion.
Los tipos sustitutivos para el supuesto de imposibilidad de determinacion
de los Tipos de Referencia para el primer Periodo de Interés se haran
constar en el correspondiente contrato de Préstamo. En particular, para el
Préstamo Inicial, sera el resultado de la media aritmética de los tipos para
préstamos en euros, por importe similar al importe del Préstamo Inicial y
por una duracion de dos (2) meses, ofrecido por cuatro (4) Bancos de
primer orden de la zona euro, elegidos por la Sociedad Gestora, a otros
Bancos de primer orden de la zona euro aproximadamente a las 11:00
horas (CET) del segundo (2°) Dia Habil anterior a la fecha de constitucion
del Fondo.

El Interés Minimo calculado conforme a lo establecido anteriormente se

devengara dia a dia y se calculard tomando como base el nimero de dias

transcurridos en cada Periodo de Interés y un afio de trescientos sesenta y cinco
dias (Actual/365).

El “Interés Variable por Facturacion”, que sera una cantidad igual al 3,00%
de la facturacion del Deudor Cedido durante el Periodo de Interés por venta de
energia eléctrica a la(s) empresa(s) distribuidora(s) con la que haya suscrito el
oportuno contrato de compraventa de energia, en el supuesto de que para
vender su energia eléctrica generada por los parque(s) edlico(s) financiado(s)
hubiera optado por el mecanismo de
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ceder dicha energia a la(s) empresa(s) distribuidora(s) conforme a lo
dispuesto en el articulo 22.1.a del Real Decreto 436/2004, de 12 de marzo,
por el que se establece la metodologia para la actualizacion vy
sistematizacion del régimen juridico y econdémico de la actividad de
produccion de energia eléctrica en régimen especial o norma que la
sustituya en el futuro (el “Real Decreto 436/2004").

En el supuesto de que, para vender la energia eléctrica generada por los
parque(s) edlico(s) financiado(s), hubiera optado el Deudor Cedido por el
mecanismo de vender la misma en el mercado, conforme a lo dispuesto
en el articulo 22.1.b del Real Decreto 436/2004, el Interés Variable por
Facturacién serd una cantidad igual al 3,00% de la facturacion
(excluyendo el Impuesto sobre el Valor Afadido) del Deudor Cedido
durante el Periodo de Interés por venta de la energia eléctrica generada
por el/los parque(s) edlico(s) financiado(s), incluyendo dicha facturacion
tanto la facturacion a la(s) empresa(s) distribuidora(s) por los conceptos
de incentivo por participacion en el mercado, la prima complementaria y,
en su caso, el complemento por energia reactiva, como la facturacién por
la energia vendida en el mercado conforme a las reglas establecidas en el
Real Decreto 2019/1997, de 26 de diciembre, por el que se organiza y
regula el mercado de produccion de energia eléctrica, y demas normas
que resulten de aplicacion.

La facturacion que servira de referencia a estos efectos sera la incluida en
las facturas giradas por el Deudor Cedido de acuerdo con lo establecido
en los dos parrafos anteriores, sin incluir el Impuesto sobre el Valor
Afadido ni cualquier impuesto o tasa similar que pueda existir en el
futuro, en los meses naturales que finalicen durante el Periodo de Interés
de los Préstamos (p.e., para los Periodos de Interés que finalicen el 25 de
julio seria la facturacion de los meses de enero a junio, ambos inclusive,
vendida durante el periodo).

No mas tarde del quinto (5°) Dia Habil anterior a la finalizacion de cada
Periodo de Interés el Deudor Cedido debera entregar a DEPSA (o, a partir
de la cesion del Préstamo al Fondo, a la Sociedad Gestora) un certificado
emitido por el auditor de cuentas del Deudor Cedido (siempre que dicho
auditor sea una de las cuatro mayores firmas de auditoria internacionales
y, en caso contrario, por un auditor de cuentas nombrado de comin
acuerdo entre el Deudor Cedido y DEPSA, o, a partir de la cesion del
Préstamo al Fondo, la Sociedad Gestora) en el que se acredite el importe
de la facturacion por venta de energia eléctrica durante el Periodo de
Interés realizada conforme a lo establecido en los dos primeros parrafos
de este apartado (ii). En caso de discrepancia entre el importe que figure
en el certificado expedido por el auditor y el que resulte de las facturas
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emitidas por el Deudor Cedido conforme a lo establecido en los dos
primeros parrafos de este apartado (ii), prevalecera el importe certificado
por el auditor.

En caso de que el auditor de cuentas del Deudor Cedido no fuese una de
las cuatro mayores firmas de auditoria internacionales y DEPSA (o, a
partir de la cesion del Préstamo al Fondo, la Sociedad Gestora) y el
Deudor Cedido no alcanzasen un acuerdo sobre la identidad del auditor
encargado de emitir el certificado referido en el parrafo anterior en un
plazo maximo de quince (15) dias, dicho auditor sera designado, entre las
cuatro mayores firmas de auditoria internacionales, por DEPSA (o, a partir
de la cesion del Préstamo al Fondo, por la Sociedad Gestora).

DEPSA (o, a partir de la cesion del Préstamo al Fondo, la Sociedad
Gestora) podra requerir directamente el certificado referido anteriormente
al auditor a quien, segln los parrafos anteriores, corresponda emitirlo, sin
necesidad de intervencion del Deudor Cedido, quedando autorizado
irrevocablemente para ello por el Deudor Cedido en el acto de
formalizacion del contrato de Préstamo.

Debe tenerse en cuenta que el devengo del Interés Variable por
Facturacion (y, por tanto, de la Prima de los Bonos) esta estrechamente
relacionado con la facturacion por venta de energia eléctrica por los
Deudores Cedidos y ésta, a su vez, estara en funcién, entre otros
factores, del estado de construccion de los parques financiados con los
Préstamos (pues de ello dependera que el parque pueda generar o no la
suficiente energia). En particular, en el caso del Préstamo Inicial, se
estima que no habrd posibilidad de que devengue Interés Variable por
Facturacion hasta el final del primer semestre de 2005, ya que es
probable gue el proyecto financiado con el Préstamo Inicial no comience
su facturacion hasta finales de 2004, estimandose que estara en pleno
funcionamiento a comienzo de 2005. Por otro lado, y dado que la
facturacion de los parques se realiza por meses completos, es muy
probable que no se devengue Interés Variable por Facturacion (y, por
tanto, de la Prima de los Bonos) correspondiente al mes natural de la
fecha de vencimiento del Préstamo correspondiente.

Tener la condicion de préstamo subordinado, de tal forma que las obligaciones de
pago de las cantidades adeudadas a DEPSA en virtud del mismo estard

postergado en rango respecto de los acreedores comunes del Deudor Cedido;

Estar intervenidos por un Notario;
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« Obligar al Deudor Cedido en el supuesto de falta de cumplimiento de obligaciones
de pago dimanantes del contrato de Préstamo a su vencimiento, a abonar
intereses de demora, desde el dia siguiente a dicho vencimiento, a un tipo de
interés de demora que se determinara anadiendo doscientos (200) puntos basicos
(2,00%) al tipo de interés EURIBOR a seis (6) meses en la fecha en que
comiencen a devengarse los intereses de demora, sobre las cantidades
pendientes de pago (incluyendo, especificamente, los intereses ordinarios y, en su
caso, el principal del Préstamo vencidos y no pagados);

o Todos los Préstamos que se integraran en el activo del Fondo estaran
garantizados, en el momento de su cesion al Fondo, por CAJA DE AHORROS DE
GALICIA quien garantiza de manera incondicional e irrevocable en favor de
DEPSA, solidariamente con el Deudor Cedido y con caracter autdnomo, abstracto
y no subordinado, con renuncia expresa por tanto a los beneficios de excusion,
orden y division, las obligaciones de pago de principal e intereses ordinarios
(hasta el importe maximo resultante de aplicar al principal pendiente del Préstamo
un tipo maximo igual al Tipo de Interés de Referencia mas un margen de
veinticinco (25) puntos basicos para cada Periodo de Interés) a cargo del Deudor
Cedido en virtud del contrato de Préstamo.

El Garante se compromete a satisfacer al Prestamista el pago de las cantidades
debidas por el Deudor Cedido bajo el contrato de Préstamo antes referidas, en el
plazo maximo de dos (2) Dias Habiles, como un obligado principal, efectuando el
pago a primer requerimiento del Prestamista, renunciando irrevocablemente a
oponer excepcion alguna basada en la procedencia o no del pago o en la falta de
requerimiento previo de pago al Prestatario, pactandose expresamente que no
sera necesario efectuar dicho requerimiento previo para exigir la garantia.

Todo pago que se realice por CAJA DE AHORROS DE GALICIA al amparo del aval
descrito en el parrafo anterior, serd ingresado en la correspondiente Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo en el Agente Financiero y su importe formara
parte de los Fondos Disponibles del Fondo para la Emision que haya financiado la
adquisicion del Préstamo correspondiente, para atender sus obligaciones de pago
derivadas del Orden de Prelacién de Pagos de la Emisidn, conforme a lo previsto en el
apartado V.6.1.2.

a) Manifestaciones de DEPSA
DEPSA garantiza a la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo:

(i) que es una entidad debidamente constituida de acuerdo con la legislacion
vigente y se halla inscrita en el Registro Mercantil;
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(i)

(iii)

(iv)

v)

b)

que ni a la fecha de registro del presente Folleto, ni en ningdn momento
anterior a la misma, se ha encontrado en situacion de insolvencia, suspension
de pagos o quiebra;

que sus oOrganos sociales han adoptado validamente todos los acuerdos
necesarios para la cesién al Fondo de los Préstamos y para otorgar validamente
la Escritura de Constitucion del Fondo, los contratos de los que es parte y los
compromisos complementarios asumidos;

que dispone de las cuentas auditadas sin salvedades correspondientes a los
ejercicios 2001, 2002 y 2003;

que dispondra de cuentas anuales auditadas con opinion favorable en los
sucesivos ejercicios, para mantener su condicion de cedente. En caso de que el
informe de auditoria de las cuentas anuales de DEPSA correspondiente a
cualquier ejercicio tuviese salvedades, y éstas afectasen negativamente su
solvencia, DEPSA no podra ceder al Fondo Préstamos Adicionales hasta el
siguiente ejercicio en el que el informe de auditoria sea favorable.

Caracteristicas de los Activos

Asimismo, DEPSA, como titular de los Préstamos hasta su cesién al Fondo, garantiza a
la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo que, en el momento de su cesion al
Fondo:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

los Activos existiran y seran validos y ejecutables de acuerdo con la legislacién
aplicable;

que sera titular pleno de los Activos y que éstos no estaran sujetos a carga o
gravamen de ningln tipo, sin que exista impedimento alguno para que se
puedan ceder al Fondo;

que los datos relativos a los Activos que se incluyen en el Folleto reflejan
exactamente su situacion a la fecha de registro del mismo, y son correctos y
completos;

que la totalidad de los Activos derivaran de préstamos participativos con su
limite integramente dispuesto (por oposicién al término crédito) concedidos a
sociedades en las que ostente, en el momento de su cesion al Fondo,
directamente la titularidad del 100% de su capital social y cuya finalidad
consistira en financiar parcialmente proyectos consistentes en la construccion
de instalaciones de aprovechamiento de energia edlica situados en Galicia;
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v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(i)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

que todos los Préstamos devengaran un interés que sera la cantidad mayor de:
(i) el Interés Minimo y (ii) el Interés Variable por Facturacién (tal como estos
términos se definen en este Folleto, en la Escritura de Constitucion y en los
propios contratos de Préstamo);

gue la totalidad de los Prestamos Participativos estaran formalizados con la
intervencion de un Notario;

que los Préstamos tendran una fecha de vencimiento anterior a la Fecha de
Vencimiento Final de la Emision gue financie la adquisicion de tales Préstamos;

que todos los Activos constituiran una obligacion valida y vinculante de pago
para el Deudor Cedido correspondiente, exigible en sus propios términos (salvo
por lo que pueda verse afectada por un procedimiento de insolvencia);

que ninguna prevision o clausula de los Préstamos habra sido modificada,
renunciada o alterada respecto a las condiciones que se comuniquen a la
Sociedad Gestora en representacion del Fondo;

gue los Activos seran libremente transmisibles de acuerdo con todas las
normas que les son de aplicacion y de acuerdo con sus respectivos contratos, y
se cumplirdn los requisitos que en su caso, establecieran para la cesion;

que la cesion de los Activos al Fondo no infringira la legislacién espaiiola;

que, en la Fecha de Cesion al Fondo de los Activos, ninguno de éstos estaran
pendientes de pago;

que, a la Fecha de Cesion, no existiran litigios de ningln tipo o cualquier otra
circunstancia en relacién con los Activos que puedan perjudicar su validez o
exigibilidad y que ninguno de los Deudores Cedidos habra opuesto, a dicha
Fecha de Cesién, excepciones de pago de los Préstamos, incluida la de
compensacion;

que ninguno de los Deudores Cedidos se encontrard, a su leal saber y
entender, en situacién concursal;

que no existira, a su leal saber y entender, circunstancia alguna que impida la

ejecucion de las Garantias otorgadas sobre los Préstamos por CAJA DE
AHORROS DE GALICIA.
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c) Documentacion de los Activos

Los Préstamos que constituyen los Activos estaran formalizados con la intervencion de
un Notario.

d) Legislacion aplicable a la cesién de los Activos
La totalidad de los Préstamos estard sometida a la legislacion comin espafiola.

La legislacion comun espafiola es la ley naturalmente aplicable a la cesion de los
Activos. De acuerdo con la legislacion espanola comun vigente, la validez de la cesion
al Fondo por parte de DEPSA de los Préstamos esta sujeta al cumplimiento de las
siguientes condiciones:

() que el Préstamo de que se trate no prohiba la cesién del mismo o, en caso
contrario, que se haya obtenido el consentimiento del Deudor Cedido y
cualquier otro consentimiento necesario, en su caso;

(i) que se hayan cumplido cualesquiera condiciones o requisitos que en relacion
con dicha cesion se establezcan en el Préstamo correspondiente o, en caso
contrario, que se haya obtenido el consentimiento del Deudor Cedido vy
cualquier otro consentimiento necesario, en su caso.

Cada uno de los Préstamos que seran objeto de cesidn al Fondo prevera que DEPSA,
en todo momento durante la vigencia del mismo, podra ceder total o parcialmente sus
derechos de crédito derivados del contrato de Préstamo o su posicion contractual en
el mismo a cualquier persona o entidad (incluyendo fondos de titulizacion), sin
consentimiento del Deudor Cedido ni del Garante.

A tenor del articulo 1527 del Cddigo Civil, el deudor que antes de tener conocimiento
de la cesion pague al acreedor quedara liberado de la obligacion. A estos efectos,
DEPSA otorgard en el Contrato Marco de Cesion de Activos y en la Escritura de
Constitucion un poder tan amplio como en derecho sea necesario a favor de la
Sociedad Gestora para que ésta pueda notificar la cesién de los Préstamos a los
Deudores Cedidos, en el momento que lo estime oportuno. La notificacion por parte
de DEPSA y de la Sociedad Gestora, de la cesion, a los Deudores se realizara en todo
caso conforme a los modelos de Notificacion que aparecen reflejados en el Anexo
VIII.

Una vez notificada la cesion a los Deudores Cedidos, éstos sélo quedaran liberados de
sus obligaciones mediante el pago en la correspondiente Cuenta de Tesoreria abierta
en el Agente Financiero a nombre del Fondo. Conforme al articulo 1198 del Cddigo
Civil, el Deudor Cedido que hubiere consentido la cesion no podra oponer al Fondo la
compensacion que le hubiera correspondido frente a DEPSA.
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IV.2.2 Cesion de los Activos
IV.2.2.1 Cesion del Préstamo Inicial

La cesion del Préstamo Inicial por DEPSA al Fondo tendra lugar en el momento de la
constitucion de este Ultimo y se instrumentara a través de la Escritura de Constitucion
y el Contrato Marco de Cesion de Activos.

IV.2.2.2 Cesion de los Préstamos Adicionales

Con posterioridad a su constitucién, el Fondo actuando a través de la Sociedad
Gestora, adquirira Préstamos Adicionales, a cuyo efecto DEPSA realizara ofertas de
cesion de los mismos, aceptando dicha cesién la Sociedad Gestora, en representacion
y por cuenta del Fondo, de conformidad con lo previsto en la Escritura de Constitucion
del Fondo y el Contrato Marco de Cesion de Activos.

La cesion de los Préstamos Adicionales se llevara a cabo, de acuerdo con lo previsto
en el Contrato Marco de Cesion de Activos, mediante un contrato de cesion de
Préstamos Adicionales, formalizado en documento publico.

En cada nueva adquisicion de Préstamos Adicionales, la Sociedad Gestora debera
remitir a la CNMV la documentacion indicada en el apartado 111.7.4 e).

IV.2.2.3 Pactos comunes a la cesion de Activos al Fondo

En la fecha de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora, actuando en nombre y por
cuenta del Fondo, celebrara con DEPSA un Contrato Marco de Cesion de Activos, que,
conjuntamente con la Escritura de Constitucion del Fondo, regulara:

(@) la cesion al Fondo por DEPSA del Préstamo Inicial en la fecha de constitucion
del Fondo; y

(b) el establecimiento de la obligacién de DEPSA de ofrecer al Fondo en el futuro la
cesion de los Préstamos Adicionales y el mecanismo de aceptacion de dicha
oferta por la Sociedad Gestora (en representacion y por cuenta del Fondo),
hasta completar un importe nominal total méaximo de hasta VEINTISEIS
MILLONES DE EUROS (€ 26.000.000).

Tanto la cesion del Préstamo Inicial como la cesion de los Préstamos Adicionales se

regiran por los siguientes pactos comunes, establecidos en la Escritura de Constitucion
y en el Contrato Marco de Cesion de Activos:
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(a)

(b)

©

(d)

(e)

Q)

la cesion sera plena e incondicionada y por la totalidad del plazo remanente
hasta el vencimiento de los mismos.

la cesidn de los Préstamos estara sometida a la legislacion comin espanola.

La cesion de los Préstamos comprenderd la totalidad de las cantidades
devengadas en concepto de principal, intereses ordinarios y de demora
devengados por los Préstamos (excluyendo los intereses devengados entre la
fecha de otorgamiento del Préstamo y la Fecha de Desembolso
correspondiente, que corresponderan y seran pagados por el Deudor Cedido
directamente a la Entidad Cedente), asi como por gastos, costas, penalizaciones
o cualquier otro concepto por razén de los Préstamos, asi como todos los
posibles derechos o indemnizaciones que pudieran resultar a favor de DEPSA
incluyendo los derivados de cualquier derecho accesorio al Préstamo,,
abarcando expresamente sin limitacion la Garantia prestada respecto de cada
uno de ellos por CAJA DE AHORROS DE GALICIA y los derechos de
administracion y defensa legal y acciones frente a terceros que puedan
derivarse de los Préstamos.

La fecha de efectividad de la cesion al Fondo de los Préstamos, en la que el
Fondo quedara subrogado en la posicion acreedora de DEPSA en los mismos (la
“Fecha de Cesion”) coincidird necesariamente, en el caso del Préstamo Inicial,
con la fecha de constitucion del Fondo y en el caso de los Préstamos
Adicionales, en la fecha de aceptacion por el Fondo (actuando a través de la
Sociedad Gestora) de la oferta de venta de tales derechos de crédito que
efectie DEPSA.

DEPSA, de acuerdo con el articulo 348 del Cédigo de Comercio, responde ante
el Fondo de la existencia y legitimidad de los Activos, de las manifestaciones
realizadas en el apartado 1V.2.1.3.1.a) y de las condiciones y cualidades de los
Activos indicadas en el apartado 1V.2.1.3.1.b) del Folleto, asi como en el
Contrato Marco de Cesidn de Activos y en la Escritura de Constitucion, pero no
responde de la solvencia de los Deudores Cedidos, y, por tanto, no asume
responsabilidad alguna por el impago de los Deudores Cedidos, ya sea del
principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad adeudada en virtud de
los Préstamos.

En el caso de que alguno de los Préstamos titulizados no reuniera en la Fecha
de Cesion las caracteristicas recogidas en el apartado 1V.2.1.3.1 anterior o los
Préstamos adolecieran de vicios ocultos, la Sociedad Gestora lo notificard a
DEPSA para que, si fuera posible, remedie tal circunstancia en el plazo de cinco
(5) Dias Habiles desde la referida notificacion.
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Si la existencia de un vicio oculto no pudiera ser subsanada en el citado plazo, o
no se reunieran nunca las condiciones necesarias para que hubiera sido cedido,
la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, resolvera la cesion del
correspondiente Préstamo y DEPSA devolvera el Valor Nominal del mismo en
dicho momento. Se entendera por “Valor Nominal” el principal pendiente de
vencimiento y no satisfecho mas los intereses corridos correspondientes al
periodo en curso.

(g) DEPSA no asumira ninguna obligacion de recompra de los Préstamos, salvo
respecto a los que se detectara en cualquier momento de la vida del Fondo
que, en la Fecha de Cesion, no se ajustasen a las condiciones y caracteristicas
contenidas en el apartado IV.2.1.3.1 anterior o adolecieran de vicios ocultos, en
Cuyo caso se estara a lo dispuesto en el punto (f) anterior.

1v.2.2.4 Precio y Pago

El precio de cesion de los Préstamos sera a la par y sera abonado con cargo al
importe que obtenga el Fondo por la colocacidon de las Emisiones que se efectten al
amparo del Programa. En consecuencia, el Fondo actuando a través de la Sociedad
Gestora, debera abonar a DEPSA, en la Fecha de Desembolso de la Emision que se
realice con motivo de la cesion de Préstamos correspondiente, una suma igual al
importe nominal de los Préstamos cedidos (el “Precio”).

DEPSA, una vez reciba confirmacién escrita del abono del Precio, acusara recibo de los
fondos otorgando asi a favor del Fondo la mas eficaz carta de pago.

No seran objeto de cesion (sino que seguiran correspondiendo a la Entidad Cedente)
los intereses ordinarios devengados por los Préstamos desde la fecha de otorgamiento
de cada uno de ellos y hasta la Fecha de Desembolso correspondiente, que se
abonaran directamente por el Deudor Cedido a la Entidad Cedente.

Cualesquiera cobros y pagos entre DEPSA y la Sociedad Gestora, por cuenta del
Fondo, derivados del Contrato Marco de Cesion de Activos y de cualquier contrato de
cesion de Préstamos Adicionales se realizaran:

Q)] si son debidos a DEPSA, en la cuenta que esta Ultima especifigue en cada
momento; y

(i) si son debidos por DEPSA, en la Cuenta de Tesoreria abierta en el Agente
Financiero por la Sociedad Gestora con ocasién de la Emisién vinculada a la cesion

del/los Préstamo(s) correspondiente(s).

En caso de que se resolviese la constitucion del Fondo por no confirmar como
definitiva la Entidad de Calificacion la calificacion provisional asignada al Programa
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1v.2.3

antes del inicio del Periodo de Suscripcion de los Bonos Serie E1, se extinguira la
obligacién de abonar a DEPSA el Precio de cesion del Préstamo Inicial.

Acciones en caso de impago de los Activos
1v.2.3.1 Acciones del Fondo

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, en tanto titular de los Préstamos,
dispondra de todas las acciones legales que se deriven de la titularidad de los mismos,
conforme a lo dispuesto en la normativa vigente, en particular, las que se indican a
continuacion:

a) Acciones contra los Deudores Cedidos y el Garante

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion declarativa contra los
Deudores Cedidos que incumplan sus obligaciones de pago derivadas de los
Préstamos. Dicha accion debera ejercitarse por los tramites del juicio declarativo
ordinario que corresponda.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accién ejecutiva contra los
Deudores Cedidos, con arreglo a lo dispuesto en el articulo 517.2.5° de la Ley de
Enjuiciamiento Civil, una vez cumplidos los requisitos de legitimaciéon que la habiliten
para ello.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion para la ejecucion de
las Garantias que se hubieran otorgado en relacién con cualquier Préstamo.

b) Acciones contra DEPSA

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondrad de accién declarativa contra
DEPSA en el supuesto de incumplimiento por ésta de sus obligaciones al amparo de
los diferentes contratos suscritos con la Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo. Dicha accion debera ejercitarse por los tramites del juicio declarativo ordinario
que corresponda.

1v.2.3.2 Acciones de los Bonistas
Los Bonistas no dispondran de accién directa contra los Deudores Cedidos que hayan
incumplido sus obligaciones de pago, siendo la Sociedad Gestora, como representante

del Fondo titular de los Préstamos, quien ostentara dicha accion.

Los Bonistas no dispondran de mas acciones contra la Sociedad Gestora que la
derivada del incumplimiento de las obligaciones de ésta y, por tanto, nunca como
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IV.3

consecuencia de la existencia de morosidad o de amortizaciones anticipadas de los
Préstamos.

Régimen de administracion, custodia y gestion de los Activos y de su
sustitucion

De acuerdo con el articulo 2.2.b del Real Decreto 926/1998, el cedente de activos
titulizados conservara la administraciéon y gestidon del crédito cedido, salvo pacto en
contrario. En este sentido, la Escritura de Constitucion prevera que la administracion y
gestién de los Préstamos no se llevara a cabo por DEPSA (renunciando ésta
expresamente a llevar a cabo dichas funciones), sino que sera la Sociedad Gestora
quien conserve, administre y gestione el cobro de los Activos cedidos al Fondo,
llevando asimismo la administracion financiera del Fondo (“Funciones de Gestion”).
Iv.3.1.1 Diligencia, responsabilidad y garantias de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora llevara a cabo las Funciones de Gestion de los Activos con la
misma diligencia que si de activos propios se tratara, actuando con toda la diligencia
debida y respondiendo ante el Fondo de cualquier perjuicio que pudiera derivarse
para los mismos de su negligencia.

La Sociedad Gestora indemnizara al Fondo, de cualquier dafio, pérdida o gasto en que
hubiera incurrido por razon del incumplimiento de las Funciones de Gestion o por su
actuacion dolosa o negligente en el desempefio de las mismas. La Sociedad Gestora
no asume de ninguna forma responsabilidad en garantizar directa o indirectamente, el
buen fin de la operacion.

IvV.3.1.2 Administracion
1. Actuaciones en caso de impago de los Activos por los Deudores Cedidos

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, realizard cuantos
actos sean necesarios para la efectividad y buen fin de los Préstamos, ya sea en via
judicial o extrajudicial y realizard cuantos actos sean necesarios para mantener o
ejecutar las Garantias y obligaciones que se deriven de los mismos.

2. Delegacion de las Funciones de Gestion

La Sociedad Gestora estara facultada para delegar la realizacion de todas o alguna de
las Funciones de Gestion de caracter administrativo (si bien en ningln caso estara
facultada para delegar la realizacion de Funciones de Gestion principales), siempre
que la delegacién (i) no suponga coste o gasto adicional para el Fondo, (ii) sea
legalmente posible, (iii) no dé lugar a una revision a la baja de la calificacion crediticia
del Programa, y (iv) sea notificada a la CNMV, contando, caso de ser legalmente
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necesario, con su autorizacion previa. De conformidad con lo previsto en el articulo
262 del Codigo de Comercio, si la Sociedad Gestora delega sus funciones de gestion,
no quedara exonerada de ninguna de las responsabilidades asumidas o que
legalmente le fueren exigibles.

IV.3.1.3 Gestion de Cobros

El Fondo recibird cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores Cedidos o el
Garante por razon de los Préstamos, tanto por principal, intereses ordinarios, gastos,
intereses de demora y cuantas otras cantidades se devenguen de acuerdo con los
contratos que regulan los Préstamos y sean de cuenta de los Deudores Cedidos o el
Garante (con la Unica excepcién de los intereses devengados desde la fecha de
otorgamiento de cada Préstamo hasta la Fecha de Desembolso de la suscripcion de
los Bonos de la Emision correspondiente, que corresponderan y seran pagados por el
Deudor Cedido directamente a la Entidad Cedente), a cuyo fin, actuando a través de
la Sociedad Gestora, adoptara las medidas que resulten oportunas para que se
ingresen en la Cuenta de Tesoreria abierta con motivo de la cesidn de tales
Préstamos.

La Sociedad Gestora no anticipara, en ningln caso, cantidad alguna que no haya
recibido previamente de los Deudores Cedidos en concepto de principal, intereses,
prepago u otros, derivados de los Activos.

IV.3.1.4 Custodia de documentos

La Sociedad Gestora actuara como depositario de los documentos (tanto fisicos como
informaticos) relativos a los Préstamos y de cuantos otros documentos sean
relevantes, renunciando a los privilegios que la Ley le confiere a estos efectos y en
particular, a los que disponen los articulos 1730 y 1780 del Cédigo Civil (retencion en
prenda de cosas depositadas) y 276 del Cédigo de Comercio (garantia semejante a la
retencion en prenda de cosa depositada).

IV.3.1.5 Remuneracion

La comision que recibe la Sociedad Gestora por las Funciones de Gestion se encuentra
incluida dentro de las Comisiones de Administracion que percibe de acuerdo con lo
establecido en el apartado II1.10.1.

1v.3.1.6 Duracion

La Sociedad Gestora ejercera las Funciones de Gestion hasta que hayan sido

amortizados todos los Préstamos o concluya la liquidacion del Fondo y una vez
extinguido éste.
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V4

IV.5

Sustitucion de Activos

No tendra lugar sustitucion alguna de los Préstamos en caso de amortizacion
anticipada de los mismos.

Descripcion de CAJA DE AHORROS DE GALICIA

A continuacion se facilita una descripcion de CAJA DE AHORROS DE GALICIA, que
interviene en la operacion como Garante de los Préstamos.

CAJA DE AHORROS DE GALICIA es el resultado de siete procesos de fusion y de tres
adquisiciones parciales, iniciadas en 1978 con la integracién de las Cajas de La Coruina
y Lugo y la de Ferrol.

A continuacion se presenta el Balance de Situacion y la cuenta de Pérdidas y

Ganancias de CAJA DE AHORROS DE GALICIA de los ejercicios 2004 (hasta el 30 de
junio), 2003 y 2002.
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BALANCE DE SITUACIGN A 30 DE JUNIO DE 2004, y a 31 DE DICIEMBRE DE 2002 ¥ 2003

Miles de euros Miles de euros
ACTIVO & junio de 2004 | Ejercicio 2003 | Ejercicio 2002 PA3D & junio de 2004 | Ejercicio 2003 | Efercicio 2002
CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES ENTIDADES DE CREDITO
Caja 141,966 149,752 159,789] A la vista 222,206 121,865 119,511
Banco de Espafia 413,868 578,552 338.621| A plazo con preaviso 7,875,463 3.895.250 £.419.001
Otros bancos centrales 703 733 446 9.020,143 8,338,512
556,537 729,037 493,656
DERITOS A CLIENTES
Diepdsitos de shorro-
DEUCAS DEL ESTADD 5,684,201 6,744,304 6,555,241  Alsvista 6,525,723 5,905,569 5,391,745
& plazn £,332,481 5,977,377 5,369,365
ENTIDADES DE CRECITO 12,656,204 11,562,946 10,761,110
& lavista 321478 95,390 126,382
Otros créditas 2,667,071 2,354,222 2,690,859 Otros débitas-
2,965,549 7.452.612 2.817.241|  Alavista - - -
f plazo 2,997,675 231253 2,332,013
CREDITOS SOBRE CLIENTES 13,224,013 12.046.953 10,201,689 2,557,678 2,312,539 2,352,013
DERITOS REPRESENTADOS POR YALORES
CELIGACIONES Y OTROS WALORES DE RENTA F1JA NEGOCIABLES
D emision pablica 760526 799,754 747,516 Bonos v obligaciones en circulacion 630,161 630,161 369,217
Ofros emisores 1,576,724 1,610,562 1.543.867| Pagarés v otros valares 249.217 265,700 -
2,357,650 2.410,316 2,291,383 79,376 395,929 389,217
ACCIONES ¥ OTROS TITULDS DE RENTA VARIALBLE 119,298 161.072 118,351| OTROS PASIVOS 292,315 231,397 211,541
PARTICIPACIONES CUENTAS DE PERIODIFICACION 434,946 367,233 773,739
En entidades de crédit - - -| PROVISIONES PARA RIESGOS ¥ CARGAS
Otras entidades 434 436 106 Fonds de pensionistas 100,519 106,486 120,379
434 436 106| Provisidn para impuestos - - -
PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPC Cltras provisiones 40,257 39,452 35,060
En entidades de crédito - - - 140,776 145,938 155,439
Otras 741,183 691,182 541,121
741,183 £91.182 541,121 FOMDO PARA RIESGOS BANCARIOS GENERALES 281 252 286
ACTIVOS INMATERIALES
BEMEFICIC DEL EJERCICIO 110,870 166,254 150,755
Gastos da constitucidn v de primer establacimiento - - -
Ottos gastos amottizables 5,621 4,753 2,505 PASIVO SUBCRDINADOS 578,599 505,599 415,599
5.621 4,753 2,505
ACTIVOS MATERIALES FONDO DE DOTACKON il 6l il
Tetrenos y edfficias d uso propio 169,860 179,455 142 498
Ottos inmuzbles 120,112 114,978 122,388| RESERYAS 1,063,859 949,105 348,346
Mabiliaria, instalaciones y atros 145,192 136,317 117,187
430,750 430,750 382,073| RESERYAS DE REVALORIZACION 36,183 35,183 36,183
OTROS ACTIVOS 367,907 333,381 351,951
CUENTAS DE PERIODIFICACION 552,261 534.114 877,553 RESULTADGO DE EJERCICICS ANTERICRES
PERDIDAS DEL ETERCICIO - -
TOTAL ACTIYD 21.052.818| 26.538.910| 24.638.100 TOTAL PASI¥D 27,052,818 26,538,910 24,638,100
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPOMDIENTE A 30 DE JUNIO DE 2004 ¥ & LOS EJERCICIOS AMUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002 ¥ 2003

Miles de euros

A junio de 2004| Ejercicio 2003 | Ejercicio 2002
Intereses y rendimientos asimilados 397.996 871.017 891.489

De los que cartera de renta fija 148,275 360,520 360,429
Intereses y cargas asimiladas -213.638 -473.302 -488.826
Rendimiento de la cartera de renta variable 91.295 75.917 39.760

De acciones v otros ktulos de renta wariable 1.282 2.917 4,735

De participaciones 1] - -

D participaciones en el grupo 0,013 73,000 35,025
MARGEN DE INTERMEDIACION 215.653 473.632 442,423
Comisiones percibidas 45,298 82,788 T4.327
Comisiones pagadas -8.296 -16.204 -15.634
Resultados de operaciones financieras 2.182 18.500 8.824
MARGEN ORDINARIO 314.837 5238.716 509.940
Otros productos de explotacion 2.132 3,576 3.170
Gastos generales de administracion

Ce personal -97.389 -193.135 -184,795

de los que:
Sueldos v salarios 70,372 -140,808 -132.706
Cargas sociales -21.415 -40.,930 -40.522
de las que: pensiones -4,589 -8.936 -2.592
Otros gastos administrativos -35.519 -75.519 -74.367
-132.908 268,954 -259,162
Amortizacion ¥ saneamientos de activos materiales e inmateriales -13.006 -24.078 -23.918
Otras cargas de explotacion -1.872 -3.710 -3.352
MARGEN DE EXPLOTACION 169.183 265.550 276.678
Amortizacion v provisiones para insolvencias (neka) -34.120 -86,325 -11.928
Saneamiento de inmovilizaciones financieras (neta) - -
Dotacion &l Fondo para riesgos bancarios generales - -
Beneficios extraordinarios 4,104 2.670 16.947
Quebrantos extraordinarios -8.350 -15.391 -40.815
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 130.817 200.504 190.882
Impuestos sobre beneficios -19.947 34,250 40,127
RESULTADO DEL EJERCICIO 110.870 166.254 150.755
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De acuerdo con el Informe de Gestion del ejercicio 2003 de la Entidad, se presenta la
siguiente informacion obtenida de las Cuentas Anuales de CAJA DE AHORROS DE
GALICIA y gue se encuentran depositadas en la CNMV:

En lo gue sigue, salvo indicacion contraria, los porcentajes indican tasa de variacion
Interanual a diciembre de 2003 y las cantidades el saldo a la misma fecha

a)- Inversion

Los créditos concedidos a clientes han aumentado un 18,09%, cuatro puntos mas que
el ejercicio anterior, hasta alcanzar un saldo de 12.047 millones de €. El crecimiento
ha sido especialmente relevante en el ambito del negocio hipotecario con un volumen
de formalizacion de 2.126 millones de euros. La rigurosa y prudente gestion del riesgo
ha permitido reducir el saldo de créditos dudosos al 0,37% de la cartera y que la tasa
cobertura ascienda al 573%

La inversion en cartera de valores aumento un 5,27% hasta los 10.007 millones de
euros, primando el crecimiento de la renta variable (aumento del 29,28%) en un
contexto de recuperacion bursétil. La calidad de la cartera queda refiejada en su
volumen de plusvalias latentes, que supera los 220 millones de euros.

b)- Captacion

Los protagonistas del ejercicio han sido los productos fuera de balance (fondos de
inversion, planes de pensiones y seguros) y la emision de titulos de renta fija, que
permitieron incrementar en un 13,64% los recursos captados de clientes hasta
Situarse en 18.243 millones de euros.

El aumento del atractivo de los fondos de inversion y el esfuerzo realizado en /a
comercializacion de seguros se ha materializado en un aumento de /la captacion de
fuera de balance del 23,98%. Se han aprovechado los minimos alcanzados por los
tipos de interés para realizar tres emisiones de titulos de renta fija -Furobonos,
obligaciones subordinadas- por un importe global de 450 miflones de €.

c)- Servicios

El servicio de banca virtual de la entidad alcanzo a final de afio un total de 270.606
clientes, lo que supone un incremento del 27,28% sobre 2002. El numero de
operaciones gestionadas ha sido de 26 millones, con un incremento anual del 68,44%.
En el capitulo de comisiones por servicios, la comercializacion de productos fuera de

balance genero un total de 23,00 miflones de euros, un 846% mas que en 2002,
favorecida por la buena evolucion de esta gama de productos. Cabe destacar también
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el incremento del 11,23% registrado por la linea de medios de pago y el aumento del
18,79% en el numero de operaciones de valores.

d-) Resultados
Los aspectos mas destacados de la cascada de resultados son los siguientes:

. El margen de intermediacion se incremento un, 7 05% y se situa en 473,6
miflones de euros. Los costes financieros caen un 3,2% y los productos
financieros crecen un 1,7%.

= Los ingresos por prestacion de servicios crecieron un 13,44%, lo que permite
elevar el margen basico (la parte mas estable de los ingresos de la entidad)
hasta los 540,2 millones de euros, con un incremento del 7,80%.

. A ello se une el aumento de los ingresos po operaciones financieras,
favorecido por el buen comportamiento de los mercados, para propiciar un
crecimiento del margen ordinario del 9,57% hasta los 558,7 millones.

. El aumento de la productividad por empleado en un 16% ha favorecido /la
contencion de los gastos de explotacion, que crecen un 0,9% en términos
reales (un 3,5% en términos nominales). La mejora conjunta de costes e
ingresos ha permitido mejorar el ratio de eficiencia en 3,08 puntos porcentuales
hasta situario en el 52,47%.

. El margen de explotacion alcanza los 265,6 millones de euros, con un
incremento interanual del 17,15%. Esta generacion de resultados ha permitido
realizar dotaciones para insolvencias por valor de 56,3 miflones.

Finalmente, e/ beneficio antes de impuestos se elevo a 200,5 millones de €, Tras
cumplir lasrp eceptivas obligaciones tributarias, el beneficio neto ascendio a 166,3
millones de € un 10,28% mds que el €jercicio anterior. Estos resultados permiten
elevar la dotacion a Obra Social para el ejercicio 2004 hasta 51,5 mifllones de € y
destinar a reservas 114,8 millones, de modo que el saldo de recursosrp opios
aumenta un 20,25% hasta 1.687,71 millones.

Otras informaciones
La red de CAJA DE AHORROS DE GALICIA contaba con 715 unidades al finalizar el
€gjercicio, de las cuales un 35,7% se situan fuera de Galicia (6 en Portugal) y ocho son

oficinas de representacion distribuidas por Europa y Latinoamérica. El numero de
cajeros asciende a 863 y el de TPVs a 20.299 unidades instaladas.
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El nimero de empleados en actividades ordinarias ascendia a 3.431 el 31 de
diciembre de 2003.

Obra Social

El gasto en Obra Social en 2003 se elevo a 49,45 millones de euros, lo que permitio
desarrollar una amplia actividad sociocultural que alcanzo a 215 municipios y cerca de
dos millones de ciudadanos. Entre los proyectos mds relevantes del afio, cabe
destacar la puesta en marcha de un plan especial de atencion a los colectivos mas
perjudicados por la tragedia del Prestige. Este plan, dotado de 9 millones de euros,
incluye no solo el apoyo a las labores iniciales de limpieza sino también inversiones en
infraestructuras y equipamientos sociales, programas de dinamizacion turistica y
medidas de regeneracion medioambiental.

Otras actuaciones especialmente destacadas han sido:

o En el campo de la atencion a los mayores se ha avanzado en el plan de
residencias geridtricas con la puesta en funcionamiento del centro de Naron y
el inicio de las obras en Viveiro y Vigo. Este programa se completa con la oferta
de acciones de solidaridad, formacion, ocio y tiempo libre que se desarrollan a
través de la red de centros de mayores y de la que se beneficiaron mas de
33.000 usuarios.

o La programacion cultural absorbid 15 millones de euros. Entre las actividades
mas relevantes destacan la organizacion de 159 exposiciones, 361 conciertos y
251 representaciones teatrales.

. La consolidacion de socialia.org, €l portal en Internet de apoyo al voluntariado,
que al finalizar 2003 contaba con 435 Organizaciones No Lucrativas (ONLs)
asociadas y mas de 816 particulares.

. La apertura en Lugo de una nueva Ciberalia, aulas informaticas que promueven
el contacto con las tecnologias de la informacion entre los sectores sociales
susceptibles de sufrir dificultades de acceso. En 2003 se alcanzo un total de
8.810 socios y mas de 76.377 usuarios

No obstante, el compromiso de la entidad con la sociedad va mas alld de su labor
social y trasciende a todos los ambitos de su actividad econdmica y financiera. Por
ello, se ha puesto en marcha un Plan de Responsabilidad Social Corporativa y
ha sido la primera caja espafiola en adherirse al Pacto Mundial promovido por
Naciones Unidas con el objetivo de favorecer un crecimiento sostenible. Este Plan de
RSC implicard a toda la organizacion estableciendo las pautas para una relacion
responsable con clientes, empleados, proveedores o medio ambiente.
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ACTIVIDADES DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

. Desarrollo tecnologico. FEl programa de inversiones de 2003 se ha
estructurado mediante un sistema de gestion de metas cualitativas que
garantiza su coherencia con los ejes estratégicos de negocio. Los proyectos
mads destacados han sido la renovacion de la red de oficinas, el refuerzo de la
seguridad fisica y logica y el incremento de la capacidad de proceso de /a
arquitectura tecnoldgica. Ademads, se ha puesto en marcha la transformacion
del sistema de informacion de gestion creando un almacén de datos
corporativo (data warehouse) sobre la plataforma Teradata.

En el apartado de procesos, CAJA DE AHORROS DE GALICIA ha sido reconocida
con el nivel 2 de madurez dentro del modelo CMM (Capability & Maturity
Model), el estandar internacional mas importante para medir la calidad de los
Procesos de generacion de software y su grado de alineacion con el negocio de
la entidad, Este certificado sdlo ha sido otorgado a diez empresas en Espana.
La adopcion del CMM permite imbuir a la entidad de las mejores précticas de
desarrollo tecnoldgico generadas por la industria tecnoldégica mundial.

. Centro on. CAJA DE AHORROS DE GALICIA abrio en diciembre de 2003 la
primera oficina On CaixaGalicia, una iniciativa pionera en Espaia gue combina,
en un solo espacio fisico, el negocio soportado a través de las nuevas
tecnologias de la informacion y la comunicacion con el arte virtual. El objetivo
de esta iniciativa es avanzar en lo que sera /a oficina del futuro, desprovista de
mostradores, en la que se compaginara el autoservicio on-line con la atencion
personalizada y el asesoramiento.

. Innovacion financiera. E/ contexto de fuerte competencia y el objetivo de
responder a las demandas especificas del publico exige una dindmica de
continuo lanzamiento de nuevos productos y servicios, gue el pasado afio se ha
plasmado con 67 nuevas ofertas al mercado. Como lineas mds destacadas:

En el segmento hipotecario la entidad lanzo siete nuevas hipotecas con diferentes
combinaciones de segmento destinatario, plazo, tipo de interés fijo o variable y canal
de contratacion ademds de “"Caixa Proteccion”, un instrumento de cobertura de tjpos
para hipotecas a tipo variable.

En cuanto al pasivo, se han lanzado cuatro depdsitos mixtos y siete "on depdsitos” a
plazo en el mercado espariol y tres mas en el portugués. En la gama de fuera de
balance se lanzaron seis nuevos fondos de inversion de renta mixta-variable y cuatro
nuevos seguros de vida dentro de la gama Bia Asegurado.

Para empresas se puso en marcha la cuenta ahorro empresa y un servicio de gestion
de pago a proveedores o confirming.
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HECHOS SIGNIFICATIVOS DE 2004

a) En el marco del Plan Estratégico disenado para duplicar el volumen de negocio
y alcanzar las 1.000 oficinas en el afno 2010, la entidad ha procedido a
configurar una nueva estructura organizativa que se ha plasmado en el
organigrama. En esta estructura se refuerzan tres areas basicas de actividad: e/
area comercial mediante un plan de estimulo a la capacidad de venta de /a red,
la operatoria en mercados y la Obra Social - Fundacion Caixa Galicia.

b) En el mes de febrero se procedio a la emision de una nueva serie de
obligaciones subordinadas, por importe de 70 millones de euros, que seria
suscrita en su totalidad antes del plazo de cierre.

c) En enero CAJA DE AHORROS DF GALIC A firmo con el gobierno autonomico e/
convenio de patrocinio del Xacobeo 2004, mediante el cual se abordard un
intenso programa cultural integrado por exposiciones, publicaciones,
conciertos, teatro y cine.

d) A finales de enero CAJA DE AHORROS DE GALICIA recibiorel p emio Euro de
oro "entidad financiera de 2003" por parte de la Asociacion de Usuarios de
Servicios Bancarios (Ausbanc).

PERSPECTIVAS PARA 2004

Las relajadas condiciones monetarias y fiscales tanto en Estados Unidos como en
Europa deben propulsar el consumo familiar y /a inversion empresarial, mientras que
el sector exterior se vera favorecido por el despegue del comercio internacional. No
obstante, el ciclo economico seguird siendo mas dindmico en los Estados Unidos si
bien con algunos interrogantes.

En este contexto, la economia espafiola conservarda un diferencial de crecimiento
significativo respecto a la Eurozona pero con algunos cambios en su pauta de
crecimiento, donde la inversion en bienes de equipo tomaré el relevo del consumo
familiar. Asi, el PIB aumentaria cerca del 3% el proximo afio. Galicia crecerd por
encima de la media estatal impulsada por el mantenimiento del consumo privado, e/
mejor comportamiento de la inversion en obra publica en el marco del Plan Galicia y e/
impacto de la celebracion del afio santo Xacobeo 2004.

La traslacion de la evolucion economica al marco financiero tendra como resultado e/
mantenimiento de los tipos de interés europeos en niveles reducidos durante buena
parte del ejercicio, aunque es de esperar un repunte en el ultimo tramo del afio de
consolidarse la recuperacion de la economia europea. Los tipos a largo plazo
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experimentarian un crecimiento mas moderado lo que dard lugar, en el cierre del afio,
a un aplanamiento de la curva temporal de tipos.

En este marco, la entidad centrard su estrategia en los siguientes ejes:

. Potenciacion de la actividad comercial en banca minorista. Manteniendo la
fortaleza del préstamo hijpotecario, se potenciard el crédito con garantia
personal aprovechando la aceleracion del ciclo econdmico espariol y el
sostenimiento del consumo famifiar, asi como la reactivacion de la inversion
empresarial. La captacion de recursos continuara centrada en los productos a
largo plazo aprovechando /a favorable coyuntura de los tipos de interes.

. Esta linea estratégica estard apoyada por la apertura de 47 nuevas oficinas y
por €l refuerzo de On-Caixa, el servicio de banca virtual, como canal de venta
complementario a la red tradicional. Paralelamente, se profundizard en la
capacidad comercial de la red y en la vinculacion del dliente a través de
herramientas de CRM.

. Diversificacion del negocio mediante el refuerzo de las lineas generadoras de
comisiones. La actividad de bancaseguros ha obtenido excelentes resultados en
2003, el primer afio completo después de la reestructuracion acometida tras e/
acuerdo con el Grupo AVIVA y la creacion de la Correduria de Seguros. Por su
parte, la operatoria de medios de pago es otra linea prioritaria para 2004.

. El crecimiento debe seguir siendo sano y solvente. Para ello, se profundizara en
los niveles de eficiencia avanzando en la migracion de operaciones hacia los
canales de atencion remota y el incremento de la productividad de los
empleados. La solvencia de la entidad se verd reforzada por la realizacion de
nuevas emisiones y por una gestion del riesgo respaldada por la puesta en
funcionamiento de herramientas contempladas como "modelos avanzados" en
el nuevo acuerdo de capital de Basilea (Basilea II).

. Como resultado de estas lineas de negocio CAJA DE AHORROS DE GALICIA
finalizard el ejercicio con un volumen de negocio de 35.600 millones de euros y
un beneficio superior a los 220 millones.

Adicionalmente, CAJA DE AHORROS DE GALICIA ha realizado en septiembre de 2004 una
emision de Eurobonos, destinada al publico en general, por importe nominal de 150 millones de
euros en valores de 500 euros por Bono, que ha sido suscrita en su totalidad. Esta emision
ofrecia a los bonistas un tipo de interés fijo del 3,25%, con pago de interés semestral los dias 2
de marzo y 2 de septiembre (TAE 3,27%). La emision se realiza a 5 afos con vencimiento el 2
de septiembre de 2009, si bien ofrece la opcidon de amortizacion anticipada a iniciativa de los
bonistas en unas fechas determinadas (2 de septiembre de 2007 y 02 de septiembre de 2008)
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con un precio de reembolso inferior al nominal (97% y 98%, respectivamente). La emision
cotiza en el Mercado AIAF de Renta Fija.

146



CaPiTULO V

INFORMACION SOBRE LA OPERATIVA ECONOMICO-FINANCIERA DEL FONDO

V.1 Estructura economico financiera del Fondo
V.1.1 Composicion del activo y pasivo del Fondo

El Fondo presentara el siguiente balance inicial:
Balance de Situacion (en euros)

Activo Pasivo
Préstamo Inicial 7.700.000,00 Bonos Serie E1 7.700.000,00
Dotacion Gastos Ordinarios E1 1.212.519,52 Gastos Ordinarios 1.212.519,52
Obligacion de devolver la
Dotacién Gastos Extraordinarios
Dotacion Gastos Extraordinarios 50.000,00 no aplicada 50.000,00

Total Activo 8.962.519,52 Total Pasivo 8.962.519,52

A lo largo de la vida del Fondo, el activo del mismo estara constituido principalmente

por:
(i) los Préstamos (descritos en el Capitulo IV del Folleto);
(i) el saldo en cada momento de las Cuentas de Tesoreria que se describen en el

apartado V.1.2 siguiente (incluyendo el importe no aplicado de las Dotaciones
para Gastos Ordinarios de las distintas Emisiones efectuadas por el Fondo y
de la Dotacién para Gastos Extraordinarios);

(iii) cualesquiera cantidades percibidos por ejecucion de las Garantias, asi como
cualesquiera derechos o indemnizaciones que pudieran resultar a favor de
DEPSA como consecuencia de los Préstamos, incluyendo los derivados de
cualquier otro derecho accesorio a los Préstamos; y

(iv) cualesquiera cantidades que pudieran resultar a favor del Fondo derivadas de

los contratos celebrados por la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo.
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V.1.2

El pasivo del Fondo estara compuesto a lo largo de la vida del mismo principalmente
por:

Q)] los Bonos emitidos al amparo del Programa (descritos en el Capitulo II del
Folleto);
(i) cualesquiera cantidades que pudiera deber el Fondo por cualquier concepto

como consecuencia de los contratos celebrados por la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo.

(iii) La obligacién de devolver en la Fecha de Vencimiento Final de la dltima
Emision el importe no empleado correspondiente a las Dotaciones para Gastos
Ordinarios de las distintas Emisiones efectuadas por el Fondo y de la Dotacién
para Gastos Extraordinarios.

El valor patrimonial del Fondo sera nulo en todo momento.
Cuentas de Tesoreria

La Sociedad Gestora abrira, en nombre y por cuenta del Fondo, con ocasion de cada
Emision efectuada al amparo del presente Programa, una cuenta de tesoreria (cada
una, una “Cuenta de Tesoreria”) en el Agente Financiero (segln se define en el
apartado I1.12) con la finalidad de centralizar los cobros y pagos del Fondo vinculados
a dicha Emision.

Las Cuentas de Tesoreria se regularan segun lo dispuesto en el Contrato de Prestacion
de Servicios Financieros descrito en el apartado V.2.2 siguiente.

Segun lo previsto en el Contrato de Prestacidon de Servicios Financieros, se ingresaran
en cada Cuenta de Tesoreria:

)] el importe efectivo, neto de cualquier Comision de Aseguramiento y Direccion
y Comisién de Colocacion, por el desembolso de la suscripcion de los Bonos

de la Emision correspondiente;

(i) todas las cantidades que ingrese el Fondo en concepto de Cobros de cualquier
tipo por el/los Préstamo(s) subyacente(s) a la Emisidon correspondiente;

(iii) cualesquiera otras cantidades ingresadas por el Fondo en virtud del/de los
Préstamo(s) subyacente(s) a la Emision correspondiente;
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V.13

(iv) todas las cantidades ingresadas por el Fondo en virtud de las Garantias
otorgadas en relacion con el/los Préstamo(s) subyacente(s) a la Emision
correspondiente;

(v) los rendimientos producidos por el saldo de la propia Cuenta de Tesoreria;

(vi) los intereses de demora adeudados, en su caso, por la Entidad Aseguradora
para el supuesto de retraso en el abono de las cantidades debidas en virtud
del Contrato de Aseguramiento con motivo de la Emision correspondiente;

(vii) las cantidades a que asciendan las retenciones a cuenta de los rendimientos
de capital mobiliario que, en su caso, de acuerdo con la legislacién vigente en
cada momento durante la vida del Fondo, corresponda efectuar en cada
Fecha de Pago por los intereses de los Bonos de la Emisién correspondiente
satisfechos por el Fondo, hasta que corresponda efectuar su ingreso a la
Administracion Tributaria;

(viii) el importe correspondiente a cada una de las Dotaciones para Gastos
Ordinarios que realice la Entidad Cedente con ocasion de la Emision
correspondiente;

(ix) el importe correspondiente a la Dotacién para Gastos Extraordinarios (que
permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria correspondiente a la
Emision de Bonos Serie E1).

De acuerdo con el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros, el Agente
Financiero garantiza al saldo que en cada momento tenga cada Cuenta de Tesoreria,
un rendimiento minimo igual al tipo EURIBOR a seis meses (calculado segin lo
previsto en el apartado II.10.1c) anterior) en cada Fecha de Fijacion del Tipo de
Interés, menos diez (10) puntos basicos.

Procedimiento operativo

El procedimiento operativo a seguir por la Sociedad Gestora en relacién con los
principales flujos de pagos que genera la estructura financiera del Programa sera el
gue se resume a continuacion:

El mismo dia de cada Fecha de Cesion (tanto de la inicial como de las adicionales) se

depositara en la Cuenta de Tesoreria vinculada a la Emision de que se trate el importe
de la Dotacion para Gastos Ordinarios correspondiente a dicha Emision.
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V.2

En la Fecha de Desembolso de cada Emision efectuada al amparo del Programa se
depositaran en la Cuenta de Tesoreria vinculada a dicha Emision todos los fondos
procedentes de la referida Emision de los Bonos.

En la misma Fecha de Desembolso de la Emision de que se trate, y con cargo a los
fondos depositados en la Cuenta de Tesoreria vinculada a dicha Emision (incluyendo
el importe procedente de la Emision de los Bonos antes mencionado), la Sociedad
Gestora procedera a abonar a DEPSA el Precio de los Préstamos cedidos con ocasion
de la citada Emision.

Los Deudores Cedidos, una vez hayan sido notificados de la cesion, abonaran en la
Cuenta de Tesoreria correspondiente a una Emisidn todos los Cobros que deriven de
los Préstamos subyacentes a dicha Emision.

En cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora aplicara los Fondos Disponibles en cada
Cuenta de Tesoreria al pago de las obligaciones del Fondo, de acuerdo con el Orden
de Prelacion de Pagos correspondiente a la correspondiente Emision, segun lo previsto
en el apartado V.6.1.2.

Forma de financiacion del Fondo

El Fondo se financiard mediante (a) las sucesivas emisiones de Bonos al amparo del
Programa, en los términos descritos en el Capitulo II del Folleto y (b) las Dotaciones
para Gastos Ordinarios que realizara DEPSA con ocasién de cada Emision y (c) la
Dotacidn para Gastos Extraordinarios que realizara DEPSA en la fecha de constitucion
del Fondo.

Segun exige el articulo 1.1 del Real Decreto 926/1998, la financiaciéon con cargo a los
Bonos excedera en cada momento del 50% del pasivo del Fondo.

A continuacion se describen someramente las operaciones de financiacion distintas de
la emisién de los Bonos al amparo del Programa que la Sociedad Gestora concertara
por cuenta del Fondo con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la
mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a dichas Emisiones.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los
términos previstos en la Escritura de Constitucion, en este Folleto y en la normativa
vigente en cada momento, actuando por cuenta y en representacién del Fondo, podra
prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo, sustituir a
cada uno de los prestadores de los servicios al Fondo en virtud de los mismos e,
incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales; todo ello sujeto a la
legislacion vigente en cada momento, a la autorizacion previa, caso de ser necesaria,
de la CNMV, u organismo administrativo competente y a su notificacion a la Entidad
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V.2.1

de Calificacién, siempre que con tales actuaciones no se perjudiquen los intereses de
los Bonistas.

Contrato de Aseguramiento de la Colocacion de los Bonos

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara un Contrato
de Aseguramiento de la emisién de los Bonos con la Entidad Aseguradora, por el cual
la citada entidad procedera a la adjudicacion de la totalidad de las Emisiones de Bonos
efectuadas al amparo del Programa, y una vez cerrado el Periodo de Suscripcion de la
Emision de que se trate, a suscribir en su propio nombre la cantidad de Bonos que
quedara pendiente de serlo en virtud de su compromiso de aseguramiento.

La Entidad Aseguradora asumira las obligaciones contenidas en el Contrato de
Aseguramiento que basicamente son las siguientes:

1. Compromiso de suscripcion de los Bonos que no lo hubieran sido una vez
cerrado el Periodo de Suscripcion de la Emisidon de que se trate.

2. Abono al Fondo antes de las 11:00 horas de la Fecha de Desembolso de cada
Emision, valor mismo dia, del importe total asegurado (deduciendo, en su caso,
y si asi lo desea, el importe de la Comision de Aseguramiento y Direccion y la
Comision de Colocacion correspondientes a la Emision).

3. Abono de intereses de demora pactados en el Contrato de Aseguramiento para
el supuesto de retraso en el abono de las cantidades debidas.

4, Entrega a los suscriptores de un documento acreditativo de la suscripcion.

La Entidad Aseguradora recibird una Comisién de Aseguramiento y Direccidén y una
Comision de Colocacion por cada una de las Emisiones, cuyo importe preciso se
detallard en la Informacion Complementaria correspondiente a cada una de ellas. En
todo caso, el importe de la Comisidn de Aseguramiento y Direccion, para cada
Emisidn, estara comprendido entre un minimo del 0,80% y un maximo del 0,88%
sobre el importe nominal total de los Bonos de dicha Emision por ella asegurado y el
importe de la Comision de Colocacion, para cada Emision, estara comprendido entre
un minimo del 6,83% y un maximo del 7,51% sobre el importe nominal total de los
Bonos de dicha Emision. El importe de la Comision de Aseguramiento y Direccion
correspondiente a la Emision de los Bonos Serie E1 sera de un 0,85% sobre el importe
nominal total de los Bonos de dicha Emision, es decir, de 65.450 Euros. El importe de
la Comision de Colocacion correspondiente a la Emision de los Bonos Serie E1 sera de
un 7,20% sobre el importe nominal total de los Bonos de dicha emision, es decir, de
554.400 Euros. La Comision de Aseguramiento y Direccion y la Comision de
Colocacion seran satisfechas en la Fecha de Desembolso de los Bonos de la Emisidn
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correspondiente con cargo a la Dotacion para Gastos Ordinarios realizada al efecto por
la Entidad Cedente.

Contrato de Prestacion de Servicios Financieros (Agencia de Pagos de los
Bonos)

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara con el
Agente Financiero el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros al que se refiere
el apartado 11.10.3 anterior para realizar el servicio financiero de la emision de Bonos
que se emiten con cargo al activo del Fondo.

Las obligaciones contenidas en el Contrato de Prestacién de Servicios Financieros en
cuanto a la Agencia de Pagos son resumidamente las siguientes:

(i)  entregar a la Sociedad Gestora, dentro de los cuatro (4) Dias Habiles siguientes
a la Fecha de Desembolso, los estados de informacion, debidamente
cumplimentados, sobre la difusion alcanzada en la colocacion de cada Emision
de Bonos, utilizando para ello el modelo establecido al respecto por la CNMV;

(i)  en cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, pagar los Intereses y, en la
fecha de vencimiento la parte correspondiente al principal de los Bonos a los
titulares de los mismos, una vez deducido el importe total de la retencion a
cuenta por rendimientos del capital mobiliario que, en su caso, proceda
efectuarse de acuerdo con la legislacion fiscal aplicable, y realizar el pago de las
restantes cantidades que proceda pagar a cargo del Fondo de acuerdo con el
Folleto y con la Escritura de Constitucién;

(i) en cada Fecha de Fijacion del Tipo de Interés, comunicar a la Sociedad Gestora
el Tipo de Interés de Referencia Euribor a seis (6) meses que servira de base
para el calculo del Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos;

(iv) facilitar a la Sociedad Gestora cuanta informacién sea necesaria o0 conveniente
para que esta Ultima pueda cumplir con las obligaciones fiscales del Fondo, en
representacion y por cuenta del mismo; y

(v) facilitar a la SOCIEDAD DE SISTEMAS las instrucciones necesarias hasta la
Fecha de Desembolso de cada Emision al amparo del presente Programa.

En el supuesto de que en cualquier momento de la vida del Fondo de la deuda no
subordinada no garantizada a corto plazo del Agente Financiero tuviera asignada una
calificacion crediticia inferior a P-1 segun la escala de calificacion de MOODY'’S para
riesgos a corto plazo, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) Dias
Habiles desde el momento en que tenga lugar tal rebaja procedera seguin lo previsto
en el apartado II1.7.3. a) 4 (v) anterior.
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En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente Financiero en relaciéon con
cada Emision, el Fondo satisfara al mismo una Comision de Servicios Financieros. El
importe de la Comisién de Servicios Financieros se detallara en la Informacion
Complementaria correspondiente a cada Emisidn, pero en todo caso estara
comprendido entre un minimo del 0,40% y un maximo del 0,44% del valor nominal
total de los Bonos de dicha Emision. El importe de la Comision de Servicios
Financieros correspondiente a la Emision de los Bonos de la Serie E1 sera del 0,43%
del valor nominal de los Bonos de dicha Emision, es decir, de 33.110 Euros.

Cuadro sinoptico descriptivo de las distintas hipotesis y comportamiento
estimado mas probable de los flujos econémico financieros del Fondo

Hipdtesis asumidas en relacion con los indices centrales o mas probables de
los parametros retrasos en el pago de impagados y fallidos, respecto a los
Activos que se agrupan en el Fondo

El cuadro que aparece en el apartado V.3.3 siguiente se refiere al escenario que,
respecto a ingresos derivados de los Activos y pagos realizados por el Fondo en
relacién con los Bonos Serie E1, se ha considerado que podria darse a lo largo de la

vida del Fondo y de la Emision de dichos Bonos.

Las hipdtesis asumidas en la elaboracion de dicho cuadro se hacen constar a
continuacién y en el propio cuadro.

a) Activos cedidos
(i) Volumen de la cartera: 7.700.000,00 euros.
(i) Porcentaje de Morosidad: 0% anual.
(i) Retrasos en el pago y/o Fallidos: 0%.
b) Bonos
(i) Volumen: 7.700.000,00 euros correspondientes a la Serie E1.
(i) Tipo de Interés Nominal: se asume que el Tipo de Interés Nominal de los
Bonos sera 2,346% y 2,409% para el primero y el Gltimo Periodos de

Devengo de Intereses, respectivamente, y 2,454% para los restantes
Periodos de Devengo de Intereses.
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(i) Se asume que se devengara, en cada Periodo de Drevengo de Intereses,
una Prima cuyo valor (hipotético) se ha estimado con arreglo a los criterios
de calculo descritos en el apartado 11.10.1 f).

Analisis y comentario del impacto que las posibles variaciones de los tipos
de interés o morosidad de los Activos tendrian sobre el equilibrio financiero
del Fondo

Las caracteristicas de los Préstamos y los mecanismos garantes del equilibrio
financiero del Fondo son tales que no resulta razonable considerar porcentajes de
amortizacion anticipada, ni de morosidad y fallidos tan extremos que, como
consecuencia del preceptivo traslado tanto del riesgo de amortizacién anticipada como
de impago acontecido en los Préstamos, la estructura financiera del Fondo se viera
desequilibrada.

Esquema numérico de los flujos de ingresos y gastos de Fondos

El esquema numérico que a continuacién se transcribe hace referencia a cobros y
pagos, derivados de la aplicacion de un criterio de caja, para mayor claridad del
inversor, si bien el Fondo realizard una imputacién temporal de ingresos y gastos,
siguiendo el principio de devengo.

El citado esquema esta basado, no solo en las hipotesis mencionadas en el apartado
V.3.1 anterior, sino también en el mantenimiento constante durante la vida del Fondo
de dichas hipdtesis y, como es sabido, las variables afectadas, en especial los tipos de
interés de los Bonos, estan sujetas a cambios continuos.

Por tanto, dicho esquema numérico no tiene mas valor que el meramente ilustrativo.

Las cifras incluidas en los siguientes cuadros estan expresadas en euros.
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AyT Fondo Edlico F.T.A

Flujos de caja previstos para los Bonos. Escenario Normal con Prima

I~ periodo Restoperiodos  Ultime Periodo

Fecha Constitucian Z6-ock-04 Activos Tyoooonnn  Bonos
Fecha Desermbolso 25-nove-04 Serie E1 7.700.000,00 2,246 2454 2,409
1# Fecha Pago 0z2-feb-05

Euribor & meses 2204

[I?rirner Fericdo] Euribior 2 meses 2,096

[Uitimo Periodo) Euribior 4 meses 2,153

Ingresos de los Activos Bonos de la Serie E1
Fecha de Cobro Importe Ackual Principal Saldo Yivo Principal Fecha de Pago Dias de devenga
del Préstamo [M&ximo amortizado  Inkereses al final periodao amorktizado  Inkereses al Bonista de intereses
28-ene-05 F.r00.000,00 0,00 33.408,E1 T.r00.000,00 0,00 3013943 02-feb-05 E1
28-jul-05 ¥.700.000,00 0,00 210,560,894 T.700.000,00 0,00 193.014,10 02-ago-05 121
28-ene-05 F.r00.000,00 0,00 210.560,54 T.r00.000,00 0,00 13:3.014,10 02-feb-0F 134
26-jul-0E F.r00.000,00 0,00 212.503,69 T.r00.000,00 0,00 195,716,230 02-ago-0& 13
28-ene-07 F.r00.000,00 0,00 212.503,69 T.r00.000,00 0,00 195,716,230 02-feb-07 134
28-jul-07 F.r00.000,00 0,00 216.497.82 T.r00.000,00 0,00 198 456,33 02-ago-07 13
28-ene-08 ¥.700.000,00 0,00 216.497 82 T.700.000,00 0,00 195 456,33 04-feb-08 184
28-jul-02 F.r00.000,00 0,00 219.528, 78 T.r00.000,00 0,00 20123472 04-ago-08 182
28-ene-09 F.r00.000,00 0,00 219.528, 78 T.r00.000,00 0,00 20123472 02-feb-03 134
26-jul-03 F.r00.000,00 0,00 22260219 T.r00.000,00 0,00 204.052,M 03-ago-09 13
2h-ene-10 F.r00.000,00 0,00 22260219 T.r00.000,00 0,00 204.052,M 02-feb-10 134
28-jul-10 ¥.700.000,00 0,00 208.915,12 T.700.000,00 0,00 191.605,53 02-ago-10 121
28-ene-11 F.r00.000,00 0,00 208.915,12 T.r00.000,00 0,00 191.506,53 02-feb-11 134
25-jul-11 F.r00.000,00 0,00 211.839,93 T.r00.000,00 0,00 134186, 61 02-ago-11 13
2h-ene-12 F.r00.000,00 0,00 211.839,93 T.r00.000,00 0,00 134186, 61 02-feb-12 134
28-jul-12 F.r00.000,00 0,00 214.205,E3 T.r00.000,00 0,00 196.306,22 02-ago-12 182
28-ene-13 ¥.700.000,00 0,00 214,805,649 T.700.000,00 0,00 196.905,22 04-feb-12 184
28-jul-13 F.r00.000,00 0,00 2ir.812 87 T.r00.000,00 0,00 199,661,849 02-ago-13 13
2h-ene-14 F.r00.000,00 0,00 2ir.812 87 T.r00.000,00 0,00 199,661,849 03-feb-14 134
25-jul-14 F.r00.000,00 0,00 220.862,35 T.r00.000,00 0,00 20245716 04-ago-14 13
17-now-14 10,00 7.r00.000,00 14724157 T.r00.000,00 0,00 0,00
10,00 V.F00.000,00 134.971,44 25-niow-14 123
Folafes T.r00.000,00 427365461 TO0.000,00 381708348

155



V.4

V.5

Descripcion de la finalidad u objeto de las operaciones financieras
contratadas por la Sociedad Gestora por cuenta del Fondo al objeto de
mejorar el riesgo, aumentar la regularidad de los pagos, neutralizar
diferencias de tipos de interés o, en general, transformar las caracteristicas
financieras de los Activos

La Sociedad Gestora concertara por cuenta del Fondo las operaciones que a
continuacién se resefian con el fin de mejorar el riesgo asociado a las Emisiones a
realizar al amparo del Programa.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los
términos previstos en este Folleto, en la Escritura de Constitucion y en la normativa
vigente en cada momento, podra prorrogar o novar modificativamente los contratos
gue haya suscrito en nombre del Fondo, sustituir a cada una de las contrapartes de
los mismos e incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales, todo ello
sujeto a la normativa vigente en cada momento.

En particular, la Sociedad Gestora suscribira los siguientes contratos, por cuenta del
Fondo:

(@) el Contrato de Prestacion de Servicios Financieros, descrito en el apartado V.2.2
anterior, en virtud del cual cada una de las Cuentas de Tesoreria que abrira la
Sociedad Gestora a nombre del Fondo en relacion con cada Emision efectuada
al amparo de este Programa, estara remunerada a un tipo pactado de forma
que se garantice un rendimiento minimo del saldo habido en la misma;

(b) el Contrato Marco de Cesion de Activos, descrito en el apartado 1V.2.2 anterior,
en virtud del cual el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora,
adquirira, junto con los Préstamos (que generan intereses a tipos superiores a
los tipos a los que se retribuyen los Bonos), las Garantias prestadas sobre los
mismos.

Criterios contables empleados por el Fondo

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, realizard la imputacion temporal de
ingresos y gastos de acuerdo con los criterios contables generalmente aceptados en
Espafia establecidos en el Plan General de Contabilidad, en particular, en el Real
Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre.



V.6

V.6.1

Reglas de prelacion de pagos a cargo del Fondo
Reglas ordinarias de prelacion de los pagos a cargo del Fondo

V.6.1.1 Origen y aplicacion de fondos en la Fecha de Desembolso de la
Emision de Bonos Serie E1

El origen y aplicacién de las cantidades disponibles por el Fondo en la Fecha de
Desembolso de la primera emision de Bonos al amparo del Programa sera la
siguiente:

1. Origen: el Fondo dispondra de fondos por los siguientes conceptos:
(a) Desembolso de la Emisién de los Bonos Serie E1.

(b) Dotacion para Gastos Ordinarios de la Emision de los Bonos Serie El1, y
Dotacién para Gastos Extraordinarios aportadas por la Entidad Cedente.

2. Aplicaciéon: a su vez el Fondo aplicara los fondos anteriormente descritos a los
siguientes pagos:

10 Pago del Precio del Préstamo Inicial.

2° Pago de los gastos de constitucién del Fondo y Emisién de los Bonos Serie
El.

La aplicacién de los fondos se llevara a cabo siguiendo el orden en que aparecen
relacionados los anteriores conceptos (a estos efectos, el Orden de Prelaciéon de
Pagos de la Emisién de los Bonos Serie E1).

V.6.1.2 A partir de la fecha de constitucion del Fondo y hasta la total
amortizacion de los Bonos

1. Origen: los Fondos Disponibles (respecto de cada Emision, los “Fondos
Disponibles”) para hacer frente a las obligaciones de pago o de retencién de
la respectiva Emisidn relacionadas a continuacion en el apartado 2 seran los
siguientes:

(@) las cantidades percibidas (ya sea en via voluntaria como forzosa) en
concepto de los intereses ordinarios, gastos, intereses de demora y
cuantas otras cantidades se devenguen de acuerdo con los contratos que
regulan los Préstamos y sean de cuenta de los Deudores Cedidos (con la
Unica excepcion de los intereses devengados desde la fecha de
otorgamiento de cada Préstamo hasta la Fecha de Desembolso de la



(b)

(©)

(d)

(e)

Q)

suscripcion de los Bonos de la Emisidn correspondiente, que
corresponderan y seran pagados por el Deudor Cedido directamente a la
Entidad Cedente) que habran sido ingresados en la Cuenta de Tesoreria
abierta con ocasién de la cesion del/los Préstamo(s);

el importe que derive de la ejecucidon de cualquiera de las Garantias
prestadas por CAJA DE AHORROS DE GALICIA;

los rendimientos producidos por el saldo de la propia Cuenta de Tesoreria
vinculada a la Emision;

el importe que hubiera excedido correspondiente a cada una de las
Dotaciones para Gastos Ordinarios que realice la Entidad Cedente con
ocasion de la Emision correspondiente;

el importe correspondiente a la Dotacidon para Gastos Extraordinarios
(con la particularidad de que podra disponerse en cualquier fecha para
poder hacer frente al gasto extraordinario de que se trate y sin tener que
coincidir con una Fecha de Pago concreta);

las cantidades percibidas (ya sea en via voluntaria como forzosa) por
reembolso del principal de cada uno de los Préstamos, que habran sido
ingresadas en la Cuenta de Tesoreria abierta con ocasién de la cesion de
tal(es) Préstamo(s);

Los Fondos Disponibles de una Emisidn solo se emplearan para atender los
pagos y obligaciones de retencion vinculados a dicha Emisién, y conforme al
correspondiente Orden de Prelacién de Pagos, segun se describe en el apartado
2 siguiente, salvo la Dotacion para Gastos Extraordinarios, que podra utilizarse
para atender los gastos extraordinarios de cualquiera de las Emisiones.

Aplicacién: los Fondos Disponibles para cada Emisién se aplicaran al
cumplimiento de las obligaciones de pago o de retencién vinculadas a dicha
Emisidon del siguiente modo (de modo que existird un Orden de Prelacién de
Pagos separado para cada Emision):

10

20

30

Pago de los Intereses de los Bonos de cada Emision.

Amortizacion del principal de los Bonos de cada Emisién en la Fecha de
Vencimiento Final de la misma.

Retencién de la cantidad suficiente para mantener la Dotacion de Gastos
Extraordinarios en su nivel inicial.
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40 Pago a la Entidad Cedente del Margen de Intermediacion Financiera de
cada Emision.

Dentro de cada uno de los puntos integrantes del Orden de Prelacién de Pagos de una
Emisidn, se abonaran primero las cantidades vencidas y no pagadas en fecha de pago
anteriores por tal concepto y, después, las cantidades debidas en esa fecha de pago.

Reglas extraordinarias de prelacion de los pagos a cargo del Fondo

En caso de que el Fondo tuviese que emplear el importe de la Dotacion para Gastos
Extraordinarios que realizara la Entidad Cedente en la fecha de constitucion del
Fondo, por importe de 50.000 euros, para hacer frente a algin gasto extraordinario
(vinculado a cualquiera de las Emisiones vivas en esa fecha), su importe debera re-
dotarse, en la Fecha de Pago inmediatamente siguiente a la fecha en que se haya
hecho frente a tal gasto extraordinario, hasta alcanzar la referida cuantia de 50.000
euros con cargo a los Fondos Disponibles a prorrata de cada una de las Emisiones que
estuvieran vivas en la fecha en que se hubiera utilizado el importe de la Dotacion para
Gastos Extraordinarios, con arreglo al Orden de Prelacién de Pagos.

No procederd la retencién de cantidad para redotar la Dotacion para Gastos
Extraordinarios en la Fecha de Vencimiento Final de la Gltima de las Emisiones del
Programa, incluso si, con anterioridad a dicha fecha se hubiese empleado la Dotacion.



‘ CarITULO VI \

INFORMACION DE CARACTER GENERAL SOBRE LA SOCIEDAD GESTORA DEL FONDO

VI.1 Razon y domicilio social

La denominacién social de la Sociedad Gestora es AHORRO Y TITULIZACION,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A. Tiene su domicilio social en
Madrid, Alcald 18 — 22 Planta, su NIF es A-80732142 y le corresponde el C.N.A.E.
numero 67124.

VI.2 Constitucion e inscripcion en el Registro Mercantil. Autorizaciones
Administrativas e inscripcion en la Comision Nacional del Mercado de
Valores

AHORRO Y TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.
se constituyd mediante escritura publica otorgada el 16 de noviembre de 1993, ante
el Notario de Madrid D. Francisco Javier Die Lamana, con el nimero 2609 de su
protocolo, con la autorizacion previa del Ministerio de Economia y Hacienda otorgada
el 16 de julio de 1993. Figura inscrita en el Registro Mercantil de Madrid (Tomo 7240,
Libro 0, Folio 191, Seccidn 8, Hoja M-117365, Inscripcion 12). Se halla inscrita en el
Registro Especial de la CNMV con el nimero 5.

La duracién de la Sociedad Gestora es indefinida, salvo la concurrencia de alguna de
las circunstancias que las disposiciones legales y estatutarias en su caso establezcan
como causas de disolucion.

VI.3 Objeto social

De acuerdo con las exigencias legales, el articulo segundo de los Estatutos Sociales de
la Sociedad Gestora establece que: “La Sociedad tendrd por objeto exclusivo la
constitucion, administracion y representacion legal de fondos de titulizacion de activos
y fondos de titulizacion hipotecaria”. Asimismo y de conformidad con dicha normativa,
le correspondera, en calidad de gestora de negocios ajenos, la representacion y
defensa de los intereses de los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo o
fondos que administre.
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VIL.5

VIL.5.1

VI.5.2

VI.5.3

VI.6

VI.6.1

VI.6.2

Lugar donde pueden consultarse los documentos relativos a la Sociedad
Gestora

Los Estatutos Sociales, estados contables y econdmico-financieros de la Sociedad
Gestora, asi como cualquier otro documento que se cite en el Folleto, incluido éste, o
cuya existencia se deriva de su contenido, pueden ser consultados en el domicilio
social de la Sociedad Gestora, calle Alcala 18 — 22 Planta, Madrid.

Capital social

Importe nominal suscrito y desembolsado

El capital social de la Sociedad Gestora, totalmente suscrito y desembolsado, asciende
a 901.500 euros, representado por 150.000 acciones nominativas de 6,01 euros de
valor nominal cada una de ellas.

Clases de acciones

Todas las acciones son de la misma clase y confieren idénticos derechos politicos y
econdmicos.

Evolucion del capital durante los tres Gltimos afios

La evolucion del capital social durante los tres Ultimos afnos se recoge en el cuadro
siguiente:

Capital Suscrito Numero de | Valor Nominal
Acciones
Saldo a 31-12-2001 |901.500 euros 150.000 6,01 euros
Saldo a 31-12-2002 |901.500 euros 150.000 6,01 euros
Saldo a 31-12-2003 |901.500 euros 150.000 6,01 euros

Datos relativos a las participaciones

Existencia o no de participaciones en otras sociedades

No existen participaciones en ninguna otra sociedad.

Grupo de empresas de que forma parte la sociedad

AHORRO Y TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.

forma parte del grupo de empresas controlado por AHORRO CORPORACION, S.A., la
cual ostenta el 50% del capital social de dicha entidad.



Ademés, se hace constar que CAIXAGALICIA CORPORACION, S.A. (participada al
100% por CAJA DE AHORROS DE GALICIA) tiene una participacion en AHORRO
CORPORACION, S.A. del 3,06%.

VI.6.3 Titulares de participaciones significativas
A la fecha de elaboracion de este Folleto, la titularidad de las acciones de la Sociedad

Gestora esta distribuida entre las sociedades que a continuacion se relacionan, con
indicacion de la cuota de participacion que corresponde a cada una de ellas:

Denominacion de la sociedad accionista Participacion
%

AHORRO CORPORACION, S.A. 50

CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS 50

Total 100

VI.Z  Organos sociales

El gobierno y la administracion de la Sociedad Gestora estan encomendados
estatutariamente a la Junta General de Accionistas y al Consejo de Administracion.
Sus competencias y facultades son las que corresponden a dichos érganos con arreglo
a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas y en el Real Decreto 926/1998, en
relacion con el objeto social.

El Consejo de Administracion esta integrado por las siguientes personas:

. Presidente: D. José Antonio Olavarrieta Arcos
o Vicepresidente: D. Francisco Javier Zoido Martinez
o Consejeros: D. Roberto Aleu Sanchez

D. Antonio Fernandez Lopez
D. José Maria Verdugo Arias
D. Luis Sanchez-Guerra Roig
o Secretario No Consejero: D. Luis Abalos Culebras
. Vicesecretario No Consejero:  Diia. Maria Araceli Leyva Ledn

El Director General de la Sociedad Gestora es D. Luis Miralles Garcia.

El Director General tiene encomendadas amplias facultades dentro de la organizacion
y frente a terceros.



V1.8

V1.9

VI.10

Conjunto de intereses en la Sociedad Gestora de las personas citadas en el
nimero V1.7

Las personas citadas en el apartado VI.7 anterior no son titulares o representantes,
directa o indirectamente, de ninguna accién u obligacién.

Prestamistas de la Sociedad Gestora en mas del 10%

La Sociedad Gestora no ha recibido ninguin préstamo o crédito de persona o entidad
alguna.

Mencion de si la sociedad gestora se encuentra inmersa en situacion de
naturaleza concursal, asi como existencia de litigios y contenciosos
significativos que puedan afectar a su situacion econémico-financiera, o, en
un futuro, a su capacidad para llevar a cabo las funciones de gestion y
administracion del Fondo previstas en este Folleto

La Sociedad Gestora no se encuentra inmersa en situacion de naturaleza concursal, ni
existen litigios ni contenciosos significativos que puedan afectar en un futuro a su
capacidad para llevar a cabo las funciones de gestién y administracion del Fondo
previstas en este Folleto.



VII.1

EvOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL FONDO

Riesgos

Las perspectivas del Fondo dependen de la evolucion de determinados factores de
riesgo. A continuacion se describen determinados factores que los potenciales
adquirentes de los Bonos deberian considerar con caracter previo a la adquisicion de
los Bonos. La siguiente informacion no es completa por lo que los potenciales
adquirentes deberian considerar toda la informacion contenida en este Folleto.

VII.1.1 Riesgos inherentes a los Activos. Cumplimiento por los Deudores Cedidos

VIIL.1.2

Las expectativas de cobro de los Préstamos estan sujetas a los riesgos de crédito,
liquidez, tipo de interés y otros y, con caracter general, oscilaran en funcién de, entre
otras circunstancias, los tipos de interés del mercado, las condiciones econdmicas
generales, la situacion financiera de los Deudores Cedidos y otros factores similares.

Los Bonistas correran con el riesgo de morosidad e impago de los Préstamos
agrupados en el activo del Fondo. Por el contrario, ni DEPSA ni el Fondo asumen
responsabilidad alguna por el impago de los Deudores Cedidos, ya sea del principal,
de los intereses o de cualquier otra cantidad que los mismos pudieran adeudar en
virtud de los Préstamos.

Riesgos estructurales

VII.1.2.1 Ausencia de accion contra terceros distintos del Fondo

Los Bonos son pasivos exclusivamente del Fondo. En concreto, los Bonos no
constituyen ningln pasivo, deuda, u obligacion de ningun tipo de DEPSA, de ninguna
de sus respectivas filiales ni de la Sociedad Gestora. Ninguna de las anteriores
garantiza a los Bonistas el pago de los mismos.

VII.1.2.4 Mejora del crédito

Aunque existen mecanismos de mejora del crédito en relacion con los Bonos, la

mejora de crédito es limitada y los Bonistas son los que soportaran en dltima instancia
el riesgo de crédito y otros riesgos asociados con su inversion en el Fondo.



VII.1.3 Riesgos en relacion con los Bonos
VII.1.3.1 Pagos y vencimiento

Los Préstamos pueden vencer anticipadamente en cualquier momento, siempre que
se den los supuestos de vencimiento anticipado obligatorio previstos al efecto en los
respectivos contratos que los regulan. En consecuencia, no hay certeza acerca de la
ultima Fecha de Pago de los Bonos.

VII.1.3.2 Significado de las calificaciones de los Bonos

La calificacion asignada al Programa por la Entidad de Calificacién refleja la valoracion
de la misma de la probabilidad de que los Bonistas perciban los pagos de principal e
intereses debidos en funcion del valor de los Préstamos y de la mejora crediticia del
Programa. La calificacion del Programa no supone una recomendacion de compra,
mantenimiento o venta de ningiin Bono ni una indicacién de su liquidez, precio de
mercado o de su conveniencia para un inversor particular. No hay certeza alguna de
gue la calificacion permanezca inalterada durante un periodo de tiempo o de que la
misma no sera retirada o revisada a la baja por la Entidad de Calificacion si, a juicio
de ésta, las circunstancias asi lo exigieran.
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