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IGNACIO ORTEGA GAVARA, en calidad de Director General de
SANTANDER DE TITULIZACION, S.G.F.T., S.A., actuando esta Gltima en
nombre y representacion del FONDO DE TITULIZACION DE  ACTIVOS
SANTANDER I, debidamente facultado al efecto

CERTIFICA

Que el Folleto Informativo de renovacion de] ONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS SANTANDER I que se acompaiia en formato electrénico,
coincide exactamente y es fiel reflejo del Folleto Informativo de
renovacion del FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER |
que ha sido registrado, en el dia de hoy en esa Comision.

Asi mismo, la Sociedad Gestora autoriza la difusion publica de dicho
Folleto Informativo a través de Internet.

1ste”a los efectos oportunos, expide la presente en
Madrid, a 23 defioviembre de 2005.

Santander de Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, $.A.
Ciudad Grupo Santander - 28660 Boadilla del Monte (Madrid) Espania, Tel. +34 91 289 3297, Fax +34 91 257 1437
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Conforme a Modelo RF1 de Folleto de Emision aprobado por la Circular 2/1999, de
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Diseiado, promovido y administrado por
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CALIFICADO A-1/P-1 POR
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CAPITULO 0. CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR SOBRE LA
EMISION U OFERTA DE VALORES

0.1 Resumen de las caracteristicas de los valores objeto de emision u oferta
amparadas por este Folleto completo y del procedimiento previsto para su
colocacién y adjudicacion entre los inver sor es.

0.1.1. Identificaciéon de la persona que emite u ofrece los valores objeto de este
Folleto completo

El emisor de los Pagarés es € FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER
1, que se condituyd en virtud de escritura publica, previo registro del Folleto
Informativo (en adelante, “e Folleto de Congtitucion”) por la Comisién Naciond del
Mercado de Valores (en adelante "CNMV"), por un periodo de veinte (20) afios, y
con carécter de Fondo abierto, renovable y ampliable, de acuerdo con € régimen
previsto en los Articulos 2.1.a) y 4.1 apartados a) b) y c) Real Decreto 926/1998, de
14 de mayo, por € que se regulan los Fondos de Titulizacion de Activos y las
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion.

La Sociedad Gestora SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, SA., es la entidad promotora del Fondo, encargada
asmismo de su representacion en los términos establecidos en € apartado 111.7
sguiente.

0.1.2. Consideraciones especificas sobre la emision u oferta publica que han de
tenerse en cuenta para una mejor comprension de las caracteristicas de los
valores de la emision u oferta amparada por este Folleto.

Las caracteristicas de los valores de la emision estan desarrolladas mas adelante en
el Capitulo 1. No obstante lo anterior, se recogen resumidas a continuacion las
principales caracterigticas de los vaores de la emisidn, en los siguientes términos.

a) Programa de Pagar és Nacionales

El Fondo emite Pagarés Nacionales que gozan de la naturaleza juridica de valores
negociables con rendimiento implicito.

L os Pagarés Nacionales estan destinados a inversores cualificados espafioles.

Los Pagarés Nacionales se representan por medio de anotaciones en cuenta, y
son objeto de cotizacion en e mercado AIAF de renta fija

El saldo nomina vivo de Pagarés Nacionales no puede exceder del limite de MIL
MILLONES (1.000.000.000) de euros, s bien, la Sociedad Gestora podra acordar
la ampliacion del citado limite hasta un méaximo total de DOS MIL MILLONES
(2.000.000.000) de euros.

El importe nomina de los Pagarés Nacionaes es de CIEN MIL (100.000) euros.

El precio de reembolso de los Pagarés Nacionales corresponde a 100% de su
vaor nomind.

Los Pagarés Nacionades tienen un plazo de vencimiento de entre 7 y 364 dias
desde la fecha de su emisién. Como se trata de valores a corto plazo, no se
contempla en € Programa la posibilidad de amortizacién anticipada de los Pagarés
Nacionales, excepto en e caso de liquidacion del Fondo.
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b)

Los Pagarés Nacionales tienen como méximo diez vencimientos mensuales, y las
fechas de vencimiento son los martes y jueves de cada semana del mes.

Los Pagarés Nacionaes son emitidos a descuento, mediante la aplicacion de un
porcentaje, determinado por la Sociedad Gestora, a su importe nominal.

El tipo de interés de descuento a aplicar a nomina de los Pagarés Nacionaes se
fijaen cada una de las emisiones.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, tiene suscritos una serie e
contratos y establecidas determinadas garantias con € fin de asegurar la
disponibilidad de fondos para hacer frente d pago de la amortizacion, a su
vencimiento, de los Pagarés Nacionaes emitidos a amparo del Programa, ta y
como se detalla en e Capitulo V siguiente.

El Programa ha sido calificado A-1/P-1 por Standard & Poor’s Espafia, SA. y
Moody’s Investor Service Esparia, S.A. respectivamente.

Pagar és I nter nacionales

Los Pagarés Internacionales se representan en titulos fisicos, nominativos y no a
la orden, y la Sociedad Gestora no ha solicitado su admision a negociacion en
ningun mercado, naciona o internaciona.

El sddo nominal vivo de Pagarés Internacionales en este momento no puede
exceder d limite méximo de SEIS MIL MILLONES (6.000.000.000) de euros.

Procedimiento previsto para la colocacion y adjudicacion entre los
inver sor es de los valor es que se emiten.

La Sociedad Gestora tiene suscrito un contrato de colaboracion con Banco
Santander Central Hispano, SA que se describe en € siguiente apartado 11.23.4.2,
con € fin de facilitar la colocacion de los Pagarés Nacionales a emitir al amparo
del Programa.

Asi mismo, la colocacidn y adjudicacion de los valores se encuentra detallada en
el apartado 11.24.1, pasandose a resumir a continuacion € procedimiento de
colocacion previsto en e presente Folleto de Programa de Pagarés.

A tal efecto, la Sociedad Gestora informa a Banco Santander Central Hispano,
SA, en cada fecha de emision de lo siguiente: (i) volumen maximo de Pagarés
Nacionales a emitir; (ii) plazos de emision de tales Pagarés Nacionades; (iii) tipo
de descuento ofrecido para cada uno de tales plazos y (iv) fecha de desembolso
del precio de adquisicion de los Pagarés Nacionales.

Banco Santander Centra Hispano, SA por su parte, identifica potenciales
inversores interesados en adquirir Pagarés Nacionales en |os plazos indicados por
la Sociedad Gestora, y concierta operaciones de venta con ellos, mediante la
recepcion de ordenes en firme de adquisicion de Pagarés Nacionales por
importes, plazos y precios determinados, velando Banco Santander Central
Hispano, SA en todo caso, porque no se produzcan tratos discriminatorios.

El volumen definitivo de las sucesivas emisiones de Pagarés Nacionales se
determinard en funcion de las ordenes en firme recibidas de los inversores
interesados, y serd colocado entre los suscriptores que hubieran presentado la
correspondiente orden en firme de adquisicion.
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0.2 Consideraciones en torno a las actividades, situacion financiera y circunstancias
mas relevantes del emisor objeto de descripcion en este Folleto completo.

0.2.1. Breve resefia de la actividad del emisor o de su grupo, la que sea mas
representativa, y de aquellos cambios significativos que, en su caso,
pudieran haber se producido recientemente.

E

Fondo tiene como actividad principd la titulizacion de activos crediticios a corto

plazo, los “Activos Titulizables’ (descritos con mas detale en € Capitulo 1V),
entendiéndose por tales los derechos de crédito de Banco Santander Central Hispano,
S.A. (en adelante " el Banco"), que cumplan con las siguientes condiciones:

1)
2)

S

4)

gue sean derechos de crédito que figuren en € balance del Banco;

que los créditos de los que procedan hayan sido concedidos de acuerdo con los
criterios de Concesion de Crédito originales del antiguo Banco de Santander, que
se adjuntaron a Folleto de Congtitucion como Anexo 10 (en adelante “la Politica
de Concesion de Crédito”) y que € Banco confirma para su Cartera
Comercid, adjuntando Certificacion a respecto como ANEXO 7 d presente
Folleto, y tengan su origen en aguna de las siguientes operaciones realizadas entre
el Bancoy sus clientes:

() en e descuento por parte del Banco a sus clientes residentes en Espaiia de
créditos en euros procedentes de operaciones comerciales de éstos en €l
curso de su actividad empresarial, y representados en letras de cambio,
pagarés o recibos.

(i) en anticipos concedidos por parte del Banco a grandes empresas clientes de
éste y residentes en Espafia de créditos en euros surgidos de operaciones de
la actividad comercid de dichos clientes y comunicados en soporte
magnético, cuya gestion de cobro se encomienda, iguamente, a Banco.

(i) en & descuento por parte del Banco a sus clientes residentes en Espaiia de
créditos en euros derivados del pago aplazado de operaciones de exportacion
y representados en |etras de cambio, pagarés o recibos.

gue sean gestionados en € cobro de conformidad con la Politica de Cobros
origina del antiguo Banco Santander, la cua ha sido ratificada por € Banco para
su Cartera Comercia mediante Certificacion que se adjunta como ANEXO 7.

gue cumplan con los Criterios de Titulizacion que han sido establecidos por la
Sociedad Gestora, y que se detallaron en € Anexo 11 que se adjunt6 a Folleto de
Condtitucion.
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0.2.2.Mencién de los factores y de los riesgos mas significativos y de aquellas
circunstancias condicionantes que estén afectando o pudieran afectar a la
generacion futura de beneficios. Igualmente habran de mencionarse, de
existir y ser significativos para €l patrimonio dela entidad o de su grupo, los
pleitos, litigios o procedimientos penales, civiles 0 administrativos en los
que estuviera incurso el emisor o0 el grupo al que pertenezca, o quienes
ostenten cargos de administracion o direccion en el mismo, estos Ultimos en
la medida en que pudiera verse afectada la propia entidad emisora o su
grupo, asi como cualquier otro tipo de riesgo contingente, de los que
pudieran derivarse perjuicios significativos para las actividades futuras del
emisor, susresultados econdmicos o su solvencia financier a.

El Fondo congtituye un patrimonio separado y abierto, carente de personaidad
juridica, integrado en cuanto a su activo por los “Activos Titulizables’, y en cuanto a
su pasivo por los vaores emitidos y por préstamos o créditos concedidos por
entidades de crédito (en este caso, por € Banco), de ta forma que € vaor
patrimonid neto del Fondo sea sempre NULO. Consecuentemente, e Fondo no
genera ningun tipo de beneficio.

No exigen pleitos, litigios o procedimientos penaes, civiles 0 administrativos en los
que estuviera incurso € Fondo, asi como cualquier otro tipo de riesgo contingente, del
gue pudiera derivarse algin perjuicio significativo para las actividades futuras del

Fondo, sus resultados econdmicos o su solvencia financiera.

0.2.3.Cuando €&l endeudamiento ajeno sea importante y significativo en relacion
con el conjunto del pasivo del emisor a nivel individual o a nivel de su grupo,
se facilitara un comentario sobre la posicion de endeudamiento del emisor o
de su grupo, sobre la estructura de recursos propios y recursos ajenos,
ratios de solvencia, y estimaciéon de su posible evolucion y del efecto que
sobre esa posicion, estructura y ratios pudieran tener la emision o las
emisiones de valores en curso o previstasrealizar por el emisor.

En condiciones normales, € endeudamiento total del Fondo se redliza mediante las
emisiones de Pagarés Nacionales, por un importe méximo de 1.000 millones de euros,
ampliable a 2.000 millones de euros y Pagarés Internacionales por un importe
méximo de 6.000 millones de euros. No existe ningln compromiso por parte del
Fondo, de financiacion mediante Pagarés Nacionaes o Pagarés Internacionales,
decisén que, en todo caso, corresponde a la Sociedad Gestora en funcién de las
meores condiciones de los mercados.



SANTANDER 1 Renovacion del Programa de Emision de Pagarés noviembre, 2005
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CONTENIDO DEL FOLLETO Y ORGANISMOS SUPERVISORES DE ESTE

I.1 Personasque asumen laresponsabilidad del Folleto

l.1.1.

.1.2

Nombre, apellidos, nimero de D.N.I. y cargo o poderes de la persona que,
en representacion de la Sociedad Gestora, como representante del Fondo,
asume la responsabilidad por el contenido del Folleto

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA, con NIF n° 803.030-P, en representacion de
SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION,
SA. (en addante, la “Sociedad Gestora®), promotora ded FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER 1 (en adelante, €l “Fondo”), asume, en
nombre de la Sociedad Gestora, la responsabilidad del contenido dd Folleto de
Programa de Emisién de Pagares.

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA actla en cdidad de Director Generd de la Sociedad
Gestora y en virtud de las facultades conferidas por acuerdos del Consgo de
Administraciéon de la Sociedad Gestora de fechas 31 de julio de 1998 y 8de febrero
de 2000.

SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION,
S.A., tiene su domicilio socia en Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria 9n,
28660 Boadilladel Monte (Madrid). Su CIF es A-80481419.

La Sociedad Gestora esta autorizada para congituir Fondos de Titulizacion de
Activos y, en consecuencia, para gercer la administracion y representacion de los
mismos a amparo de lo previsto en € Red Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por €
gue se regulan los Fondos de Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de
Fondos de Titulizacion (en adelante, € "Real Decreto"), en virtud de autorizacion del
Ministro de Economia y Hacienda de fecha 16 de julio de 1998, otorgada de
conformidad con o exigido en la Disposicion Transitoria Unica del Real Decreto.

Mencién de que, a juicio de dicha persona, los datos contenidos en el Folleto
son conformes a la realidad y que no se omite ningun dato relevante ni
induceaerror.

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA, en la representacion que aqui ostenta, declara que, a
su leal saber y entender, los datos contenidos en este Folleto de Programa de Emision
de Pagarés son conformes a la realidad, y que no se omite ninglin dato relevante ni

induce a error.

Or ganismos super visor es

El Folleto de Congtitucion del Fondo y emision de Pagarés, completo, fue inscrito en los
registros oficiales de la CNMV con fecha 20 de noviembre de 1998.

El presente Folleto del Programa de Emisién de Pagarés Nacionaes (en adelante, ‘el
Folleto de Programa de Pagar és’) ha sido inscrito en los registros oficiades de la CNMV
con fecha 23 de noviembre de 2005.

El registro del presente Folleto de Programa de Pagares por la CNMV no implicara
recomendacion de suscripcion de los valores a los que se refiere d mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia del Fondo o la rentabilidad o calidad
de los valores emitidos con cargo a su activo.
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1.3 Nombre, domicilio y cualificacién de los Auditores que hayan verificado las cuentas
anuales delostres ultimos g er cicios.

Han sido verificadas las cuentas anuaes de los tres Ultimos gercicios. A ta efecto, las
cuentas anuales del Fondo, que comprenden € balance de situacion, la cuenta de pérdidas
y ganancias y la memoria correspondientes a los gercicios anuaes terminados en 2002,
2003 y 2004, han sido auditadas por la firma Deloitte & Touche Espafia, S.L., que figura
inscrita en @ Registro Oficiad de Auditores de Cuentas (ROAC) con e nimero S0692 y
domiciliada en Madrid, cale Ramundo Fernandez Villaverde, 65.

Los informes realizados sobre las cuentas anuaes del Fondo de 2002, 2003 y 2004, han
sido favorables. Las cuentas anuaes e informe de gestion correspondientes a gercicio
2004, junto con € informe de auditoria, se adjuntan como ANEXO 8 a presente Folleto de
Programa de Pagarés.
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CAPITULO Il. INFORMACION RELATIVA A LOSVALORES QUE SE EMITEN
CON CARGO AL FONDO

Ta y como se describe en @ Capitulo 1V del presente Folleto de Programa de Pagarés, € pasivo
del Fondo esta integrado: (i) por vaores emitidos con cargo a su activo (Pagarés Nacionales e
Internacionales, segin se definen més adelante y, conjuntamente, los ‘Pagarés’); y (ii) por
préstamos o créditos concedidos por entidades de crédito (cuya contraparte es, iniciamente, €
Banco).

El objeto dd presente Capitulo 11 es proporcionar a inversor informacion sobre los valores que
se emiten con cargo a Fondo y que, como se ha indicado anteriormente y se describiran mas
adelante, se dividen en dos categorias. Pagarés Nacionaes y Pagarés Internacionales.

A lo largo del presente Capitulo se describiran las caracteristicas de los Pagarés Nacionales,
cuya emision esta sujeta a previo registro por la CNMV. Adicionadmente, y sin perjuicio de la
exencion de requisitos contenida en € Articulo 10 en relacidn con e Articulo 5 del Red Decreto,
al fina de este Capitulo se describiran las caracteristicas de los Pagarés Internacionales, con la
finalidad de proporcionar a inversor informacion globa sobre @ pasivo del Fondo en lo que a
emision de valores serefiere.

Las emisiones de Pagarés Nacionales e Internacionales que se describen en este Capitulo, se
suspenderan en |os siguientes casos.

()  cuando la cdificacion del Programa, que en la actualidad tiene la calificacion de A-1/P-1,
searevisadaalabagja;

(i)  cuando una nueva emision de Pagarés determinase la superacion dd limite maximo del
pasvo dd Fondo en cada momento, que en la actudidad asciende a SIETE MIL
MILLONES (7.000.000.000) euros, ampliable hasta OCHO MIL MILLONES
(8.000.000.000) euros;

(i) cuando una nueva emision de Pagarés tuviera como resultado que € disponible de la
Lineade Liquidez fuerainferior a saldo vivo de Pagarés en circulacion;

(iv) cuando una nueva emision de Pagarés (una vez aplicados los fondos derivados de la
misma a reembolso de anteriores emisiones a su vencimiento) tuviera como resultado que
el Vaor Nominal de |los Pagarés exceda de la cantidad que resulte de sumar el Capital de
los Activos Titulizables adquiridos por € Fondo y los Cobros depositados en la Cuenta de
Tesoreria;

(v) cuando e vencimiento de una emision concreta de Pagarés excediera la fecha de
vencimiento de la Linea de Liquidez;

(vi) cuando, no siendo & Banco la contraparte del Contrato de Liquidez, € coste de emisiéon de
los Pagarés sea superior al coste de la Linea de Liquidez;

(vii) cuando la Sociedad Gestora hubiera sido declarada en suspension de pagos o quiebra (o
en concurso, tras la entrada en vigor de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal), en tanto
encuentre una sociedad gestora que la sustituya, de conformidad con lo previsto en los
Articulos 18 y 19 dd Read Decreto, 0 € Fondo se encuentre en una situacion de
desequilibrio patrimonia 0 sea incapaz de hacer frente a sus obligaciones de pago;

(viii) en cuaquier caso en que lo estime oportuno la Sociedad Gestora o en que una nueva
emisiéon de Pagarés pudiera tener como consecuencia € desequilibrio patrimonial del
Fondo.
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(ix)

.1

1.2

1.3

Cuando los Activos Titulizables adquiridos por @ Fondo, vencidos y no cobrados, con
atrasos iguales o superiores a 60 dias, excedan del 30% de la Reserva para Pérdidas.

Acuerdos sociales

11.1.1 Mencién alos acuerdos sociales de renovacion

La renovacion del presente Programa de emision de Pagarés Naciondes (en
adelante, € “Programa’”), se realiza seguin € acuerdo aprobado por € Consgo de
Administracion de la Sociedad Gestora con fecha 8 de noviembre de 2005. Se
incluye como ANEXO 1, que forma parte integrante de este Folleto de Programa
de Pagares, Certificacion del acuerdo de la Sociedad Gestora, de renovacion del
Programa de emision de Pagarés Nacionales.

La Sociedad Gestora realizara emisiones de Pagarés Nacionales ad amparo del
Programa por un plazo originario de veinte (20) afios. La duracion del Programa, a
efectos de su registro, es de un (1) afio a contar desde la fecha de publicacién del
presente Folleto de Programa de Pagarés.

11.1.2. No procede

11.1.3 Requisitos v acuerdos para la admision a negociacion en un mercado secundario
organizado.

Asmismo, € acuerdo del Consgjo de Administracién de la Sociedad Gestora citado
en d parafo 11.1.1 anterior, establece que la Sociedad Gestora solicitara la
admisién a negociacion de los Pagarés Nacionales en € mercado AIAF de Renta
Fja

Autorizaciones administrativas previas

Para la emision y renovacion del Programa ro se requiere autorizacion administrativa
previa

Evaluacion del riesgo inherente a los Pagar és Nacionales

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo crediticio del Programa a
Standard & Poor’'s Espafia, SA., (“S&P’) y Moody’s Investor Srvice Espafia, S.A.
(“Moody’s”) entidades cdlificadoras ambas (las “Agencias de Calificacion”)
reconocidas por la CNMV, y prevé que la cdificacion de cuaesguiera Pagarés
Nacionales emitidos con cargo a activo del Fondo en cada momento sera A-1/P-1.

Con fecha 17 de noviembre de 1998, S& P asignd a Programa una caificacion preliminar
A-1, y @ 27 de noviembre de 1998 asigno una cdificacion find de A-1. S&P ha
confirmado la renovacion de la citada caificacion A-1 mediante carta de fecha 18 de
noviembre de 2005, que se adjunta como ANEXO 2.

Con fecha 13 de noviembre de 1998, Moody’s asign6 a Programa una caificacion P-1
con carécter preliminar, y € 26 de noviembre de 1998 asigné una calificacion fina de P-1.
Moody’s Investors Service Ltd. ha confirmado la renovacién de la citada calificacion P-1
mediante carta de fecha 18 de noviembre de 2005, que se adjunta igualmente como
ANEXO 2.

Larevison alabaja de cuaquiera de las cdificaciones A-1/P-1 d Programa tendria como
consecuencia la suspension de las emisiones de Pagarés Nacionades a amparo del
Programa, asi como la suspension de las emisiones de Pagarés Internacionales y de las
adquisiciones de Activos Titulizables. En caso de que se produjera la suspension de las
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adquisiciones de Activos Titulizables por parte del Fondo, los Pagarés emitidos con cargo
a su activo serian reembolsados mediante la aplicacion de los fondos derivados del
reembolso de los Activos Titulizables y, en € caso de que éstos resultaran insuficientes,

mediante disposiciones e la Lineade Liquidez y la Linea de Descubierto. Larevision ala
bagja de cudquiera de las cadificaciones concedidas a Programa, en su caso, sera
comunicada inmediatamente ala CNMV. Si, como consecuencia de la suspension de las
emisiones de Pagarés con cargo a Fondo por revisén a la bga de la calificacion del

Programa, en su caso, resultara imposible e mantenimiento financiero del Fondo, la
Sociedad Gestora acordara su extincion y liquidacion.

Definicidon de las categor ias asignadas por S& P y Moody’s en sus respectivas

escalasderating:

1-

Rating de Standard & Poor’s

El rating es una opinion de Standard & Poor’s acerca del riesgo de crédito, es
decir, de la capacidad de cumplimiento de los pagos derivados de la obligacion en
los plazos previdtos.

Las categorias de rating en las escalas de calificacion de S& P para emisiones de
deuda a medio y largo plazo por un lado, y a corto plazo por otro, son las
siguientes:

Largo plazo Corto plazo
- AAA - Al
AA - A-2
A - A-3
BBB - B
BB - C
B - D
CCC
CcC
C
D

Las cdlificaciones de Standard & Poor’s para deuda a largo plazo de “AA” a
“CCC” pueden ser modificadas con la adicion de un signo positivo (+) o negativo
(-) paraindicar posiciones relativas dentro de una determinada categoria de rating.

La cdificacion a corto plazo“A-1" esta dentro de la mas ata categoria en la
escala de S&P. La capacidad del obligado para hacer frente a los compromisos
financieros derivados de la obligacion es elevada.

La calificacién a corto plazo “A-1" puede también ser modificada con un signo
positivo (+) para indicar que la capacidad del emisor para hacer frente a sus
obligaciones es extremadamente fuerte.
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2.- Rating de Moody’s:

Las escalas de cadificacion de Moody's para emisiones a largo y corto plazo son

las sguientes:.

Largo plazo Corto plazo
- Aaa - Prime-1
Aa - Prime-2
A - Prime-3
Baa
Ba
B
Caa
Ca
C

Prime-1 (P-1) Los emisores cdificados como P-1 tienen una capacidad superior

de devolver puntualmente sus compromisos de deuda emitida a un
plazo inferior a un (1) afio. La solvencia asociada a los emisores
P-1 se manifestara a menudo a través de varias de las siguientes
caracteristicas:

1) Posicion de liderazgo en sectores solidos.
2) Altas tasas de retorno en los fondos empl eados.

3) Estructura de capital conservadora, con un moderado recurso
a mercado de deuday una amplia proteccion de los activos.

4) Méargenes amplios en la cobertura de la carga fija financiera
por los beneficios y ata generacidn interna de fondos.

5) Solida capacidad de acceso a los mercados financieros y
fuentes alternativas de liquidez.

Las cdlificaciones de Moody’s no congtituyen una evaluacion de
la probabilidad de que los correspondientes obligados a pago
redicen pagos anticipados de principa, ni de en qué medida
dichos pagos difieren de lo previso origindmente. Las
cdificaciones no suponen, en modo aguno, una caificacion del
nivel de rendimiento actuarial.

Las cdlificaciones prospectivas, asi como toda revison o
suspension de las mismas.

- son formuladas por Moody's sobre la base de numerosas
informaciones que recibe, y de las cuales Moody’ s no garantiza
ni su exactitud, ni que sean completas, de forma que Moody’s
no podria en forma alguna ser considerada responsable de las
mismas;
no congituyen, y por tanto no podrian en modo aguno,
interpretarse como una invitacion, recomendacidn o incitacion,
dirigidas a los inversores, a proceder a cuaquier tipo de

10
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operacion sobre los Pagarés Naciondes y, en particular, a
adquirir, conservar, gravar 0 Vvender dichos Pagarés
Nacionales.

Para readlizar e proceso de cdificacion y seguimiento, las
Agencias de Cdificacion confian en la exactitud y lo completo de
la informacion que les proporcionan la Sociedad Gestora y otros
expertos.

1.4 Naturalezay denominacion de los valor es emitidos al amparo del Programa

11.4.1 Régimen juridico de los Pagarés Nacionales

[1.4.1.1Los vaores ofrecidos corresponden a la redizacion del Programa de

emision de Pagarés Nacionales a que se hace referenciaen el apartado 11.1
anterior.

Los Pagarés Naciondes gozan de la naturaeza juridica de vaores
negociables con rendimiento implicito. En su condicion de vaores
negociables, quedan sujetos d régimen juridico previsto para los mismos en
la Ley 24/1988, de 28 de julio, dd Mercado de Vaores (en addante, la
“Ley 24/1988") modificada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre (en
adelante, la ‘Ley 37/1998"). Ta y como se detalla en € apartado 11.5
sguiente, los Pagarés Nacionales estén representados mediante
anotaciones en cuenta, realizandose su transmision por transferencia
contable, de tal forma que laLey Cambiariay del Cheque no les resulta de
aplicacion.

La emision de Pagarés Nacionales con cargo a Fondo, y su representacion
por medio de anotaciones en cuenta, se realizaa amparo del articulo 5.9 de
la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inverson Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, de lo
dispuesto en & Capitulo 11 dd Titulo | de la Ley 24/1988, modificada por la
Ley 37/1998 y por € Rea Decreto Ley 5/2005, entre otros, del Red
Decreto 116/1992 y demés disposiciones que resulten aplicables.

De acuerdo con lo establecido en € articulo 11 del Real Decreto 116/1992,
los Pagarés representados por medio de anotaciones en cuenta se
congtituyen como tales en virtud de su inscripcion en @ correspondiente
registro contable. Una vez practicada la referida inscripcion, los Pagarés
Nacionales quedan sometidos a las normas previstas en € Capitulo |1 del
Titulo | de la Ley 24/1988, modificada por la Ley 37/1998 y por € Red
Decreto Ley 5/2005, entre otros, y en € Real Decreto 116/1992.

1
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[1.4.2 Justificacion razonada de que la emision de los Pagarés Naciondes, su

régimen juridico o las garantias que incorporan no se oponen a lo establecido
€N normas imperativas

El Programa de emision de Pagarés Nacionales estd amparado por la Ley
24/1988, modificada por la Ley 37/1998 y por € Red Decreto Ley 5/2005,
entre otros, y su nhormativa de desarrollo, y su régimen juridico es € previsto en
las normas descritas en € apartado 11.4.1 anterior.

El Banco, en su calidad de cedente de los Activos Titulizables, y de acuerdo
con lo exigido con € Articulo 2.2.b).2° del Real Decreto, no concede ninguna
garantia ni asegura el buen fin de la operacion.

1.5 Forma de Representacion y titulares legitimos de los Pagar és Nacionales.
Entidad encargada del registro contable

[1.5.1. Forma de representacion vy titulares legitimos de |os Pagarés Nacionaes

Los Pagarés Nacionales se representan exclusivamente por medio de
anotaciones en cuenta. De conformidad con € articuo 6.3 del Real Decreto, la
escritura de constitucion del Fondo y emision de Pagarés (en adelante, la
“Escritura de Constitucion”) bastara para la representacion por medio de
anotaciones en cuenta de los Pagarés Nacionales, una vez emitidas las
certificaciones complementarias andlogas a las previstas en e apartado 2 del
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 bursdtiles (en adelante, el “Real Decreto 116/1992"). Las
caracteristicas diferenciadas de los Pagarés Nacionales emitidos en sucesivas
emisiones redizadas por € Fondo seran las que consten en las citadas
certificaciones.

De conformidad con € articulo 15 del Rea Decreto 116/1992, la persona o
entidad que aparece legitimada en los asientos del registro contable se presume
titular legitimo de los Pagarés Nacionales respectivos y, en consecuencia,
puede exigir de la Sociedad Gestora, que actlia en representacion y por cuenta
del Fondo, que redlice en su favor las prestaciones a que den derecho los
Pagarés Nacionales. Asimismo, de conformidad con € articulo 18 del Red
Decreto 116/1992, la legitimacion para la transmision y € gercicio de los
derechos derivados de los Pagarés Nacionales se puede acreditar mediante la
exhibicion de certificados de legitimacion en los que se hagan congtar las
menciones legamente exigidas y que se expediran a solicitud y coste del titular
de los Pagarés en cuestion. Dichos certificados no confieren mas derechos
gue los relativos a la legitimacion.

Los Pagarés Nacionades pueden ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho. La titularidad de cada Pagaré Nacional se
transmite por transferencia contable. La inscripcion de la transmision en favor
del adquirente en € registro contable produce los mismos efectos que la
tradicion de los titulos y desde ese momento la transmision es oponible a
terceros. En este sentido, e tercero que adquiera a titulo oneroso los Pagarés
Nacionales representados por anotaciones en cuenta de persona que, segun los
asientos ddl registro contable, aparezca legitimada para transmitirlos, no estara
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ujeto a reivindicacion, a no ser que en e momento de la adquisicion haya
obrado de malafe o con culpa grave.

La constitucion de derechos reales limitados u otra clase de gravdmenes sobre
los Pagarés Nacionales debera inscribirse en la cuenta correspondiente. La
inscripcion de la prenda equivale d desplazamiento posesorio ddl titulo. La
congtitucion del gravamen sera oponible a terceros desde e momento en que
haya practicado la correspondiente inscripcion.

[1.5.2. Entidad encargada ddl registro contable

La Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Vaores, SA. estd designada como entidad encargada del
registro contable de la emisién de Pagarés Nacionales, designacion que se ha
efectuado a los efectos del articulo 45 del Real Decreto 116/1992.

1.6 Importetotal delasemisiones del Programa

El importe vivo de las emisiones de Pagarés Nacionales que realizard el Fondo
al amparo del Programa, sera de MIL MILLONES (1.000.000.000) euros
ampliable, mediante acuerdo de la Sociedad Gestora, a DOS MIL MILLONES
(2.000.000.000) euros, tal y como establece la Escritura Publica de
modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo otorgada €l 14 de marzo
de 2000, cuyo contenido se detalla més adelante, en e apartado I11.5.

1.7 Importe nominal y efectivo de cada Pagar € Nacional y moneda
[1.7.1. Importe Nomina y Efectivo

El importe nomina de los Pagarés Nacionales es de CIEN MIL (100.000)
euros tal y como se establece en la Escritura de Modificacion a que se hace
referenciaen el apartado I11.5

El precio de emision que recibe la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, es
e importe efectivo entregado por € suscriptor, libre de gastos por parte del
Fondo, una vez deducida la Comisién de Colocacion (ta y como se define a
continuacion), y depende del tipo de descuento gplicado d vaor nominal del
mismo, que se obtiene aplicando la siguiente formula

E :L
1+ (i x n/365)
Donde;

E = Vdor efectivo del Pagaré Naciondl.

N = Importe nomina del Pagaré Naciondl.

i = Tipo de descuento.

n = nimero de dias entre la fecha de emision y reembolso
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El importe efectivo que debe desembolsar € suscriptor por la adquisicion de los
Pagarés Nacionaes incluye una comison consistente en un porcentgje de
0,05% a detraer del tipo de descuento de cada Pagaré Naciona (la
“Comision de Colocaciéon) que percibe e Banco, en su condicion de
Entidad Colaboradora, por la colocacién de los Pagarés Nacionaes. El importe
efectivo a desembolsar por € suscriptor por la adquisicion de Pagarés
Nacionales se obtiene mediante la aplicacion de la siguiente formula:

P = N
1+ ((i - CC)x /365)

Donde:
P = Precio efectivo del Pagaré Nacional .
N = Importe nomina del Pagaré Naciond.
i = Tipo de descuento.
CC = Comision de Colocacion

n = nimero de dias entre lafecha de emision y reembolso

A continuacion se incluye una tabla en la que se detallan los importes efectivos
a desembolsar para la compra de un Pagaré Naciona de cien mil (100.000)
euros nominales, para plazos de entre 30 y 365 dias y tipos de descuento de
entre un 2,10% y un 4,10%, y una Comision de Colocacion de 0,05%,
resultando en tipos nominales a efectos del caculo dd precio de adquisicion de
entre un 2,05% y un 4,05%. En la misma aparece reflgjado € tipo de interés
efectivo correspondiente en funcidn de los digtintos plazos.

A continuacion, se muestra € empleo de dicha tabla mediante un sencillo
gemplo.

Para un tipo de interés nomina del 3,85% y un plazo de 90 dias, @ vaor
efectivo de un Pagaré Nacional de 100.000 euros de vaor nomina seria de
99.059,61 euros, resultando en una rentabilidad en términos anuales (T.A.E.)
parad inversor dd 3,91%. Si € plazo del Pagaré Nacional se aumentaraen 10
dias, hasta los de 100 dias, manteniéndose d tipo de interés nomind y €
T.A.E., € precio del Pagaré Nacional disminuiria en 103,40 euros.

14
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PARA 30 DIAS PARA 60 DIAS
TIPO TIR. TIPO TIR.

NOMINAL | PRECIO | TAE. 10" NOMINAL | PRECIO | TAE. 10
210% | 9982769 | 212% -57,30 210% | 9965598 | 212% -57,11
235% | 9980722 |  238% -64,09 235% | 9961519 |  237% -63,85
260% | 9978676 | 263% -7083 260% | 9957442 | 263% -7058
285% | 9976630 |  28% -77,66 285% | 9953369 |  28% -77,30
310% | 9974585 |  314% -84.43 310% | 994929 | 314% -84,00
335% | 9972541 | 340% -91,19 335% | 9945233 | 340% -90,70
360% | 9970498 |  366% -97.9 360% | 9941170 |  365% -97,38
385% | 9968456 | 392% -104,70 385% | 99.371,10 | 391% -104,05
410% | 9966415 |  418% -11145 410% | 9933054 |  417% -110,71

PARA 90DIAS PARA 180 DIAS
TIPO TIR. TIPO TIR.

NOMINAL | PRECIO | TAE. 10 NOMINAL | PRECIO | TAE. 10
2,10% 99.484,86 2,12% 5691 21000 | 9897500 |  211% -56,33
2,35% 99.423,89 2.37% -6360] 235% | 9885437 | 236% -62,83
2,60% 99.362,99 2,63% 7028 26000 | 9873404 |  262% -69,39
2,85% 99.302,16 2,88% 7694  285% | 9861400 | 287% 75,87
3,10% 99.24141 3,14% 8358 31000 | 9849425 | 312% -82,32
3,35% 99.180,74 33% 020 335% | 9837479 | 333% -88,74
3.60% 99.120,14 3,65% -9681| 36000 | 9825563 |  363% -95,13
3.85% 99.059,61 391% -10340]  385% | 9813675 | 38% -101,48
4,10% 98.999,16 4,16% -10097]  410% | 9801815 | 414% -107,80

PARA 365DIAS
TIPO TIR.

NOMINAL | PRECIO | TAE. -30
210% | 9794319 | 210% 165,86
235% | 977039 | 235% 184,73
260% | 9746589 | 260% 20343
285% | 9722897 |  285% 2195
310% | 9699321 | 310% 240,30
33% | 9675859 | 335% 25847
360% | 9652510 | 360% 27647
385% | 9620273 |  385% 294,31
410% | 9606148 | 410% 311,97

! Las columnas en las que aparece un 10 representan la disminucion en euros del valor efectivo del Pagaré
Nacional al aumentar €l plazo 10 dias. Lo mismo se aplica para el caso de aparecer -30.
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1.8

1.9

[1.7.2. Moneda. Unidn Econdmicay Monetaria

Los Pagarés Nacionales son emitidos en euros.

Comisionesy gastos que ha de soportar el suscriptor

El importe efectivo que debe desembolsar € suscriptor por la adquisicion de los
Pagarés Nacionales incluye una comisién consistente en un porcentgje de 0,05% a
detraer del tipo de descuento de cada Pagaré Nacional que percibe € Banco, en su
condicion de Entidad Colaboradora, por la colocacion de los Pagarés Nacionaes
(seguin se define en el apartado 11.7 anterior).

Comisiones que deben soportar los tenedores de los Pagar és Nacionales,
segun tarifa en vigor, como consecuencia de su representacion mediante
anotaciones en cuenta, derivadas de la inscripcion y mantenimiento de saldo

La comision en concepto de inclusion en @ Registro Central de la Sociedad de
Gegtion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Vaores, SA.
corre a cargo del Fondo, no repercutiendola y no existiendo comision aguna en
concepto de mantenimiento de saldo.

Asimismo, las entidades participantes en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, SA. pueden establecer, de
acuerdo con la legidacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles a tenedor de
los Pagarés Nacionaes en concepto de administracion de valores que libremente
determinen, y que en su momento hayan sido comunicadas a Banco de Espaiia y/o a
laCNMV como organiSmo supervisor.

[1.10 Clausula deInterés

Los Pagarés Nacionales son emitidos a descuento, mediante la aplicacion de un
porcentaje, determinado por la Sociedad Gestora, a su importe nomind.

El tipo de interés de descuento a aplicar a nomina de los Pagarés Nacionales se fija
en cada una de las emisiones.

En € dia de cada emisién, la Sociedad Gestora comunica a Banco (en su condicion
de actual Entidad Colaboradora) o, en su caso, a otra(s) Entidad(es) Colaboradora(s),
e tipo de descuento ofrecido para la emision, que se fija por referencia a
EURIBOR.

El Banco concierta las operaciones de venta con potenciales inversores.

El valor efectivo a desembolsar por e suscriptor por la adquisicion de cada Pagaré
Naciona queda determinado mediante la aplicacion a valor nomind de los Pagarés
Nacionaes de un tipo nomina resultante de deducir del correspondiente tipo de
descuento (fijado por referencia d EURIBOR) € porcentgje correspondiente a la
Comisién de Colocacidn, tal y como se ha expuesto en € apartado |1.7 anterior.
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El tipo de descuento a aplicar a cada Pagaré Nacional se fijaen e momento (fechay
hora) de cierre de la correspondiente operacion de venta entre la Entidad
Colaboradoray € inversor, en atencién a los parametros de referencia determinados
por la Sociedad Gestora, por lo que e EURIBOR que se toma como referencia a
estos efectos es € existente en e momento (fecha 'y hora) de cierre de la operacion
de venta.

El rendimiento para @ inversor queda implicito en € nomina areembolsar del Pagaré
Nacional en la fecha de vencimiento.

I1.11 Amortizacién de los Pagar és Nacionales

[1.11.1 Precio de Reembolso

El precio de reembolso de los Pagarés Nacionales corresponde a 100% de
su valor nominal. No existe ninglin gasto para € tenedor por parte del Fondo.
En & momento del reembolso no se aplica retencion adguna tal y como se
establece en € siguiente apartado 11.28.

[1.11.2 Fechay procedimiento de amortizacion

El Programa de Emision de Pagarés Nacionales tiene como maximo diez

vencimientos mensuales, y las fechas de vencimiento son los martes y jueves
de cada semana & mes S |a fecha de vencimiento coincidiera con un dia
inhabil, en ese caso € vencimiento sera e primer Dia Habil siguiente de dicha
semana. Asmismo, los Pagarés Nacionales tienen un plazo de vencimiento

de entre 7 y 364 dias desde la fecha de su emision.

La Sociedad Gestora abona, por cuenta del Fondo, bien directamente o a
través de la(s) Entidad(es) Colaborador(as) € precio de reembolso de los
Pagarés Nacionales a su respectivo vencimiento a los tenedores legitimos de
los mismos.

En e supuesto en que, llegada la fecha de vencimiento fina y consecuente
amortizacion definitiva de los Pagarés Nacionales emitidos a amparo de
Programa, e Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para hacer frente a
pago de sus obligaciones derivadas del vencimiento de tales Pagarés
Nacionales, se aplicaran las medidas acordadas por la Sociedad Gestora en
los Contratos a los que se hace referenciaen € Capitulo V siguiente.

No se contempla en & Programa la posibilidad de amortizacion anticipada de
los Pagarés Nacionaes, excepto en € caso de liquidacion del Fondo.

[1.12 al1.17: No procede

[1.18 Interés efectivo para el tomador (TAE)

Dada la diversidad de tipos de emisién aplicados en e Programa, no es posible
determinar € rendimiento resultante para los tomadores, que estara en relacion con €
tipo de interés de descuento aplicado en cada caso y, en general, con la diferencia
entre @ precio de adquisicion o suscripcion y € precio de transmision o reembolso.

17



SANTANDER 1 Renovacion del Programa de Emision de Pagarés noviembre, 2005

Capitulo I1. Informacion relativa a los valores que se emiten con cargo al Fondo

El tipo de interés anual efectivo se calcula aplicando la siguiente formula:

T=0\nP) D) J1yx 100
Donde:

T = Tipo de interés efectivo.

N = Importe Nominal de cada Pagaré Nacional.

P = Precio de compra efectivo de cada Pagaré Nacional.

D = Plazo de dias entre | as fechas de emision y vencimiento del Pagaré.

[1.19 Interés efectivo previsto para el Fondo, comprendiendo todo tipo de gastos,
incluidos los de disefio y colocacién, especificando el método de calculo

No es posible una estimacion del coste a que resultaran cada uno de los Pagarés para
e Fondo, dados los diferentes tipos aplicables en cada caso.

[1.20 Garantiasdela emision

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, tiene suscritos una serie de
contratos y establecidas determinadas garantias con € fin de asegurar la
digponibilidad de fondos para hacer frente a pago de la amortizacion, a su
vencimiento, de los Pagarés Nacionales emitidos al amparo del Programa, tal y como
se detadlaen @ Capitulo V siguiente.

I1.21 Ley de circulacién de los Pagar és Nacionales

La ley que rige la creacion y circulacion de los Pagarés Nacionales emitidos con
cargo a Fondo es la espaiiola. Todas las cuestiones surgidas entre e Fondo, en su
calidad de emisor de los Pagarés Nacionales a amparo del Programa, y |os tenedores
de éstos, seran resueltas, con renuncia expresa a propio fuero que pudiera
corresponder alas partes, por los juzgados y tribunales esparioles.

Seguln la legidacion vigente, no existen restricciones particulares, ni de caracter
general, alalibre transmisibilidad de los Pagarés Nacionaes que se emiten.

I1.22 Mercados secundarios organizados para los que exista el compromiso de
solicitar la admisién a negociacion de los Pagar és Nacionales

La Sociedad Gestora solicita lainclusion de los Pagarés Nacionales que se emiten a
amparo del Programa tan pronto como se expiden las certificaciones
complementarias llevadas a cabo de conformidad con el Articulo 6 del Real Decreto
116/1992 de 14 de febrero, en e mercado AIAF de renta fija, que tiene reconocido
su caracter de mercado secundario organizado oficid.

La admision a cotizacion se debe producir no més tarde de transcurrido una (1)
semana desde la expedicion de las certificaciones complementarias llevadas a cabo
de conformidad con € Articulo 6 del Real Decreto 116/1992 de 14 de febrero. En
todo caso la Sociedad Gestora velara por que la admision a negociacion se produzca
con anterioridad a vencimiento de los correspondientes Pagarés Nacionaes, en
particular en aquellos casos en los que € plazo de vencimiento de los mismos es
inferior aun (1) mes.

Asmismo, la Sociedad Gestora solicita la inclusén de los Pagarés Nacionales
emitidos a amparo del Programa, en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, SA. de forma que se efectia la
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compensacion y liquidacion de los mismos de acuerdo con las normas de
funcionamiento que respecto de los vaores admitidos a cotizacion en AIAF y
representados mediante anotaciones en cuenta tiene establecidas o puedan ser
aprobadas en un futuro por la Sociedad @& Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA..

Expresamente la Sociedad Gestora hace constar que conoce los requisitos y
condiciones que se exigen para la admision, permanenciay exclusion de valores en €
mercado AIAF, segin la legidacion vigente y los requerimientos de sus organismos
rectores, aceptando la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, cumplirlos.

En & supuesto de que en € mencionado plazo de una (1) semana no tuviera lugar la
admision a negociacion en AIAF de los Pagarés Nacionaes emitidos a amparo del
Programa, la Sociedad Gestora procedera a ponerlo en conocimiento inmediato de los
titulares de tales Pagarés Nacionales, asi como también las causas que han dado
lugar a dicho incumplimiento.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo y de acuerdo con lo
previsto en € articulo 7 del Real Decreto 116/1992, depositd una copia de la Escritura
de Condtitucion en la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA. como entidad encargada del registro
contable de los Pagarés Nacionades, e ir4 depositando las certificaciones
complementarias efectuadas a amparo dd articulo 6 del Red Decreto 116/1992
relativas a los Pagarés Nacionales que se emitan a amparo del Programa.
Iguamente, la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, deposité sendas copias
de la Escritura de Congtitucion en € organismo rector de AIAF y en laCNMV, a
efectos de su incorporacion en |os registros previstos en los articulos 7y 92 delaLey
24/1988, modificada por la Ley 37/1998. La Sociedad Gestora, la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA., y
e organismo rector de AIAF deberan tener en todo momento a disposicién de los
titulares de los Pagarés Nacionales y del publico en genera copia de la Escritura de
Congtitucion, en cumplimiento de lo dispuesto en € articulo 8 del Red Decreto
116/1992, asi como las correspondientes certificaciones complementarias cuando se
redicen sucesivas emisiones al amparo del Programa.

[1.23 Solicitudes de suscripcion o adquisicion

[1.23.1 Colectivo de potencides inversores a los que se ofrecen los Pagarés
Nacionales

Los Pagarés Nacionales se dirigen exclusivamente a inversores cualificados
esparioles.

[1.23.2 Aptitud de los Pagarés Nacionales para cubrir las exigencias legaes de
inversion de determinadas entidades

Los Pagarés Nacionales ofrecidos, una vez comienzan a cotizar en AIAF,
tienen la siguiente consideracion legal a los efectos de ser suscritos por
determinados inversores:

(i) de acuerdo con la Ley 1/1994, de 11 de marzo, sobre € Régimen
Juridico de las Sociedades de Garantia Reciproca, y € Real Decreto
2345/1996, de 8 de noviembre, relativo a las normas de autorizacion
adminigtrativa y requisitos de solvencia de las Sociedades de Garantia
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11.23.3

11.23.4

Reciproca, los Pagarés Nacionales son susceptibles de ser suscritos por
Sociedades de Garantia Reciproca;

(i) de acuerdo con € Rea Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre,
modificado por € Real Decreto 297/2004, de 20 de febrero, los Pagarés
Nacionales pueden ser adquiridos por las entidades aseguradoras en
cumplimiento de sus obligaciones de provisiones técnicas,

(iii) deacuerdo con e Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, los Pagarés
Nacionales son aptos para ser adquiridos por Fondos de Pensiones,

(iv) de acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y con € Red
Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, por € que se aprueba €
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Ingtituciones de
Inversion Colectiva, y se adapta € régimen tributario de las Ingtituciones
de Inversion Colectiva, los Pagarés Nacionales pueden ser adquiridos
por Instituciones de Inversién Colectiva.

Suscripcion v adquisicion

La Sociedad Gestora puede redizar sucesivas emisiones de Pagarés
Nacionales durante € plazo de un (1) afio a contar desde la fecha de
publicacion del presente Folleto de Programa de Pagarés. La determinacion
dd volumen de Pagarés Naciondes a emitir y la designacion de los
suscriptores se redliza de conformidad con lo expuesto en el aparado 11. 24
siguiente. La suscripcion de los Pagarés Nacionales a emitir se rediza de
conformidad con lo expuesto en los subapartados siguientes de este apartado
11.23.

Dénde y ante quién puede tramitarse la suscripcion o adquisicion

11.23.4.1 La Sociedad Gestora puede suscribir acuerdos de colaboracion con
una o vaias entidades de crédito, con d fin de facilitar la
colocacion de los Pagarés Naciondes a emitir a amparo del
Programa.

11.23.4.2 La Sociedad Gestora tiene suscrito un contrato de colaboracion solo
con e Banco (e “Contrato de Colaboracién”), s bien se prevé
gue en € futuro pueda celebrar contratos de colaboracién con otras
entidades de crédito.

Los términos basicos del Contrato de Colaboracion suscrito entre la
Sociedad Gestoray € Banco son los siguientes:

() Objeto:

- Colocacion de mayor nimero posible de Pagarés
Nacionales por parte del Banco, que recibe las peticiones
de suscripcion y se encarga de su adjudicacion velando, en
todo caso, por que no se produzcan tratamientos
discriminatorios.

- Comunicacion por & Banco a los suscriptores de la
adjudicacion de los Pagarés Naciondes que les
correspondan, y recepcion de los pagos derivados ddl pago
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11.23.5

11.23.6

del precio de suscripcion de los correspondientes Pagarés
Nacionales.

(i) Duracién
El Contrato de Colaboracion tiene una duracion de un afio
contado a partir de la fecha de su firma, entendiéndose en
adelante renovado por sucesivos periodos de un (1) afio, salvo

gue cuaquiera de las partes notifique a la otra su intencion de
no hacerlo con a menos un (1) mes de antelacion.

11.23.4.3 La incorporacion de nuevas entidades colaboradoras sera
oportunamente comunicada ala CNMV.

11.23.4.4 Los inversores cudlificados interesados en la suscripcion de
Pagarés Nacionales pueden informarse acerca de las fechas y
precios de emison en las oficinas de las) Entidad(es)
Colaboradora(s), que inicialmente sera el Banco.

[1.23.4.5 Para la suscripcion de los Pagarés Naciondes € inversor
cudificado debe firmar, con carécter previo, la correspondiente
orden en firme de compra, conforme a lo que se expone en €
apartado 11.24 siguiente.

Formay fechas de hacer efectivo € desembolso

L os suscriptores de Pagarés Nacionales deben hacer efectivo e desembolso
dd precio de adquisicion de los Pagarés Nacionales suscritos en e momento
indicado por la Sociedad Gestora'y comunicado por la Entidad Colaboradora
(que seréa d segundo Dia Habil desde la fecha en que hubieran suscrito los
mismos o, excepcionalmente, e siguiente Dia Habil) a través de la Entidad
Colaboradora, la cua ingresa en la Cuenta de Tesoreria, abierta d efecto en
el Banco, € precio de emision.

Entrega de justificantes de la suscripcion

Hasta tanto se produzca la representacion mediante anotaciones en cuenta
de los Pagarés Nacionaes, se pone a disposicion de los suscriptores un
judtificante acreditativo de la suscripcion. Tales justificantes no tienen la
condicién de valores negociables.

I1.24 Colocacion y adjudicacion de los valores

[1.24.1 Colocacion y adjudicacion de los valores

La Sociedad Gestora informard a Banco, en su condicion de Entidad
Colaboradora, en cada fecha de emiséon de lo siguiente (i) € volumen
maximo de Pagarés Nacionales que esta dispuesta a emitir; (ii) los digtintos
plazos a los que taes Pagarés Nacionales son emitidos; (iii) € tipo de
descuento ofrecido para cada uno de tales plazos y (iv) la fecha de
desembolso en la que los suscriptores deben abonar € precio de adquisicion
de los Pagarés Nacionales y la Entidad Colaboradora debe ingresar € precio
de emision en la Cuenta de Tesoreria. Tal fecha es la del segundo Dia Habil
siguiente a la fecha de emisién o, excepcionalmente, € siguiente Dia Habil a
lafecha de emision.
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11.24.2

El Banco, identifica potenciaes inversores interesados en adquirir Pagarés
Nacionales en los plazos indicados por la Sociedad Gestora, y concierta
operaciones de venta con los inversores, mediante la recepcién de ordenes en
firme de adquisicion de Pagarés Nacionales por importes, plazos y precios
determinados, velando € Banco, en todo caso, porque no se produzcan tratos
discriminatorios.

El volumen definitivo de las sucesivas emisiones de Pagarés Nacionales se
determinara en funcién de las ordenes en firme recibidas de los inversores
interesados, y sera colocado entre los suscriptores que hubieran presentado la
correspondiente orden en firme de adquisicion. En consecuencia: (i) caso de
exigtir ordenes en firme por un importe inferior a méximo comunicado por la
Sociedad Gestora, la Sociedad Gestora sdlo emitira Pagarés Nacionales hasta
un importe que sea coincidente con € de las ofertas en firme y (ii) una vez
cubierto € importe méximo de cada emision comunicado por la Sociedad
Gestora, € Banco dejara de concertar operaciones de venta, no aceptandose
més ordenes de adquisicion.

Declaracion de la Entidad Directora

El Banco interviene en la emision de Pagarés Naciondes en condicion de
entidad directora, reproduciéndose a continuacién la declaracion firmada de
persona con representacion suficiente, que se adjunta a presente Folleto de
Programa de Pagarés como ANEXO 3, en la que se contienen las
manifestaciones exigidas por la vigente legidacion del mercado de valores:

“D. JOSE ANTONIO ALVAREZ ALVAREZ, en nombre y representacion
de BANCO SANTANDER CENTRAL HisPANO, SA., con domicilio en
Santander, P° de Pereda n® 9 y 12, debidamente facultado al efecto, y
en relacion al FONDO DE TITULIZACION DEACTIVOS SANTANDER 1y ala
renovacion del PROGRAMA DE EMISION DE PAGARES NACIONALES
con cargo a su activo, por un importe de hasta MIL MILLONES
(1.000.000.000) euros ampliable a DOS MIL MILLONES
(2.000.000.000) euros,

DECLARA

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

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

Y para que conste, a los efectos oportunos, expide la presente en
Madrid, a 18 de noviembre de 2005.”

I1.25 Plazo y forma de entrega de los titulos o certificados definitivos de los
valores.

No procede, a preverse la representacion de los Pagarés Nacional es exclusivamente
por medio de anotaciones en cuenta.
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I1.26 Derechosdelos Titulares de los Pagar és Nacionales.

En caso de impago de los Pagarés Nacionaes, sus titulares gozarédn de accion
gecutiva con arreglo ad articulo 517, 2, 7° de la Ley de Enjuiciamiento Civil contrala
Sociedad Gestora, como representante legal del Fondo, para que les sea reembol sado
con cargo d activo del Fondo (i) & importe del principa adeudado asi como (ii) los
intereses devengados desde |a fecha de vencimiento de los Pagarés Nacionales hasta
la fecha de pago, d tipo de interés legal del dinero incrementado en dos puntosy (iii)
demas gastos, en su caso.

Los titulares de los Pagarés Nacionales gozaran de una accién contra la Sociedad
Gestora en @ caso de incumplimiento de sus obligaciones, en € juicio declarativo
ordinario que seguin la cuantia corresponda.

[1.27 Legislacion aplicabley tribunales competentes

Los Pagarés Nacionales se emiten de acuerdo con la legidacion espafiola. En caso
de litigio, las partes se someten, con renuncia expresa a propio fuero que pudiera
corresponderles, alos juzgados y tribunales esparioles.

I1.28 Régimen fiscal de los inversores cualificados espafioles suscriptores de los
Pagar és Nacionales

L as rentas positivas obtenidas por los inversores cualificados espafiol es que suscriban
los Pagarés Nacionales tienen la consideracion fiscal de rendimientos sometidos a
Impuesto sobre Sociedades conforme a régimen aplicable a cada tipo de inversor.

Dichos rendimientos no estan sometidos a retencion a cuenta Siempre que, como esta
previsto en esta emision, se cumplan los siguientes requisitos.

1 Que los Pagarés Nacionales estén representados mediante anotaciones en
cuenta.

2. Que los Pagarés Nacionales se negocien en un mercado secundario oficial de
valores espafiol.

[1.29 Finalidad de la operacion

El Programa de emision de Pagarés Naciondes tiene por objeto la financiacion
parciad del Fondo. Los fondos obtenidos como consecuencia de la colocacion de
Pagarés Nacionales se destinan ala adquisicion de Activos Titulizables.

El Fondo fue promovido por Santander de Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacion, S.AA., en € marco de una operacion de titulizacion a amparo del Real
Decreto, en virtud de la cua € Banco esta titulizando determinados derechos de
credito que figuran en su balance, que son los que se definen en este Folleto de
Programa de Pagarés como los “Activos Titulizables’.

[1.30 Cargasy servicio de la financiaciéon ajena durante €l gjercicio corrientey los
dos anteriores y proyeccion para los préximos tres afios, con el efecto
estimado sobre los valor es objeto de la emision y oferta.

El Fondo se financia através de:
() LosPagarés Nacionaes emitidos al amparo del Programa.

(i) Sucesivas emisiones de Pagarés Internacionales, destinados a mercado
internacional, seguin se describe en € apartado 11.32 siguierte.
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(i) Préstamos o créditos concedidos por entidades de crédito, en particular, €
Préstamo Subordinado, la Linea de Descubierto y la Linea de Liquidez que se
describen en @ Capitulo V siguiente, todo €llo en los términos y con los limites
seflalados en d referido Capitulo V.

La Sociedad Gestora puede, con € fin de cubrir los desfases temporales entre €

cdendario de los flujos de principd e intereses de los Activos Titulizables
incorporados a Fondo, y € de los Pagarés Nacionales o Internacionaes emitidos o
los créditos recibidos, adquirir transitoriamente activos de cdidad suficiente que no
deterioren la calidad crediticia de los pasivos del Fondo.

I1.31 Datos relativos a la negociacion de los valores de renta fija del emisor
previamente admitidos a negociaciéon en algin mercado secundario
or ganizado espaiol.

[1.31.1 Cuadro resumen con los datos del afio 2005 hasta la fecha de registro
del presente Folleto de Pagar és Nacionales.

Se adjunta como ANEXO 9 al presente Folleto de Programa de Pagarés.

11.31.2 Compromiso del Banco de intervenir en la contratacion secundaria.
El Contrato de Compromiso de Liquidez.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, suscribié con € Banco un
contrato de compromiso de liquidez (¢ “Contrato de Compromiso de
LiquideZ’) cuyas condiciones basicas se describen a continuacion:

() Objeto

Conceder liquidez a los tenedores de |os Pagarés Nacionales emitidos a
amparo del Programa, mediante la cotizacion de precios de compra y
venta de tales Pagarés Nacionales por parte del Banco.

(i) Precios de Cotizacion

El Banco, como creador de mercado, cotiza precios de compray venta
de los Pagarés Nacionaes emitidos a amparo del Programa. Los
precios ofrecidos por e Banco son véidos para importes nominales de
hasta SEISCIENTOS UN MIL DOCE CON DIEZ (601.012,10) euros.

La cotizacion de los precios ofrecidos por € Banco reflga en cada
momento la situacion de liquidez existente en & mercado.

Los precios de compra estan en funcion de las condiciones de mercado,
s hien & Banco puede cecidir los precios de compray venta que cotice
y cambiar ambos cuando lo considere oportuno. Estos precios
representan las rentabilidades que € Banco considera prudente
establecer en funcion de su percepcidn de la situacion y perspectivas de
los mercados de pagarés en general, asi como de otros mercados
financieros como € del EURIBOR.

(iif) Condicion parala cotizacion de precios

La oferta de precios de compra estd sujeta a que € importe total de
Pagarés Nacionales que figuren en € balance del Banco no sobrepase
el méximo de CIEN MILLONES (100.000.000) de euros ampliables a
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(iv)

v)

(i)

DOSCIENTOS MILLONES (200.000.000) de euros de vaor nomina en €
supuesto de que € saldo vivo maximo del Programa se amplie hasta su
[imite méximo de Dos MiL MILLONES (2.000.000.000) de euros.

La cotizacion de precios de venta et sujeta a la disponibilidad de
pagarés en e mercado, o bien a que la Sociedad Gestora, en nombre del
Fondo, suministre Pagarés Nacionales al Banco.

El Banco no tiene que comunicar ni justificar a la Sociedad Gestora los
precios que tiene fijados en cada momento.

Difusion de Precios

El Banco se obliga asmismo a cotizar y difundir los volimenes y precios
contratados, asi como de la rentabilidad y € vencimiento de los valores
negociados a través del mercado AIAF, mediante e sistema SECA
(Sistema Estandarizado de Cotizacion AIAF), utilizando los servicios
Reuter, pagina BRCY, y cuadquier medio publicitario que estime
oportuno, comprometiéndose a cumplir en todo momento, con los
estatutos y demés normas aplicables y vigentes en cada momento del
mercado AIAF.

El Banco se obliga asmismo a remitir con periodicidad diaria
informacion ad mercado AIAF indicando los volimenes contratados, asi
como larentabilidad y € vencimiento de los valores negociados.

Ausencia de Garantias

El Banco no garantiza, ni avala, ni ha establecido pacto de recompra
aguno, ni ha asumido responsabilidad aguna en € Contrato de
Compromiso de Liquidez respecto del buen fin de los Pagarés
Nacionaes emitidos en cada momento, ni ha redizado ningln juicio
sobre la solvencia del Fondo.

El Banco queda exonerado de su responsabilidad de liquidez ante
cambios en las circunstancias legales actuales que afecten ala emision
de Pagarés Nacionales, a la compraventa de los mismos por parte del
Banco o bien ala habitual operativa de las entidades de crédito.

Duracion

El Contrato de Compromiso de Liquidez tenia una duracion inicia de un
(1) afio, transcurrido € cua se entiende prorrogado por sucesivos
periodos anuaes, salvo que cuaquiera de las partes |o denuncie con una
antelacion minima de treinta dias (30) respecto de cudquiera de sus
prorrogas. En cualquier caso, e Contrato de Compromiso de Liquidez se
mantiene en vigor hasta la renovacion del Programa por la CNMV en
relacion con los Pagarés Nacionaes vivos y, en caso de denuncia, se
mantendra & compromiso de liquidez para los Pagarés Nacionaes
emitidos hasta esa fecha y hasta € vencimiento de tales Pagarés
Nacionales, a no ser que la Sociedad Gestora haya podido suscribir un
contrato de compromiso de liquidez con otra entidad de crédito con
anterioridad a tal fecha.

[1.32 Emisiones de Pagar és | nter nacionales
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El Consgo de Administracion de la Sociedad Gestora, en |os acuerdos adoptados en
sus sesiones de 31 de julio de 1998 y 19 de noviembre de 1998, gprobd la redizacion
de sucesvas emisones de Pagarés Internaciondes (los “Pagarés
I nter nacionales”) con cargo a activo del Fondo. Con fecha 8 de febrero de 2000, €
Consgo de Administracion de la Sociedad Gestora modifico € citado acuerdo de 31
de julio de 1998, sendo eevado a escritura publica € 14 de marzo de 2000, ta y
como se detdla en € apartado 111.5 siguiente, modificacion que consistia entre otras,
en ampliar d nomina vivo maximo de las emisones de Pagarés Internacionales
desde 150.000 millones de pesetas ampliable hasta 300.000 millones de pesetas a
1.500 millones de euros ampliable mediante acuerdo de la Sociedad Gestora, a 3.000
millones de euros. De acuerdo con lo anterior, € 20 de julio de 2000, la Sociedad
Gestora acordé ampliar, entre otros, € nomina vivo de las emisiones de Pagarés
Internaciondes hasta @ méaximo tota de 3.000 millones de euros, lo que fue
notificado como Hecho Relevante ala CNMV. El 26 de mayo de 2003, € Consgjo de
Adminigtracion de la Sociedad Gestora acordd volver a ampliar  nominal vivo
méaximo de las emisiones de Pagarés Internacionales hasta un maximo total de 6.000
millones de euros, mediante € Acuerdo de Ampliacion de la Gestora. Estos acuerdos
se elevaron a escritura publica @ 29 de julio de 2003 y han sido notificados a la
CNMV como suplemento a Folleto Informativo, con fecha de 21 de julio de 2003.
Ambos acuerdos se detallan en €l apartado 111.5 siguiente.

La Sociedad Gestora rediza sucesivas emisiones de Pagarés Internacionales con
cargo al activo del Fondo, en los términos que se recogen a continuaci on:

[1.32.1. Importe méximo de Pagarés Internacionales. Momento de las emisiones.
Importe Nominal de cada Pagaré Internacional.

La Sociedad Gestora rediza sucesivas emisiones de Pagarés
Internacionales con cargo a activo del Fondo por un importe nomina vivo
maximo en cada momento de hasta SEIS MIL MILLONES
(6.000.000.000) euros.

Las sucesivas emisiones de Pagarés Internacionales pueden redlizarse en
cualquier momento durante la vida del Fondo.

El importe nomina de cada uno de los Pagarés Internacionales no esta
determinado, pero puede ser de cuaquier importe superior a CIEN MIL
(100.000,00) euros, tal y como establece la Escritura de Modificacion que
se describe en e apartado 111.5 del presente Folleto, siendo establecido en
funcion de lo acordado con Cantabric Financing Plc. através del Banco.

[1.32.2. Moneda. Unién Econémicay Monetaria

Los Pagarés Internacionales son emitidos en euros, a tipo de conversion
que haya sido establecido.

[1.32.3. Forma de Representacion

Los Pagarés Internacionales estan representados en titulos fisicos,
nominativos y no ala orden, que pueden ser multiples. EI modelo de Pagaré
Internacional se adjunté d Folleto de Congtitucion como Anexo 6.

[1.32.4. Régimen juridico de los Pagarés Internacionales
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11.32.5.

11.32.6.

11.32.7.

11.32.8.

11.32.9.

El régimen de transmision de los Pagarés Internacionales, en tanto titulos
fiscos, nominativos y no alaorden, es € propio de la cesidn de créditos, de
conformidad con los articulos 347 y 348 del Cddigo de Comercio.

No admisién a cotizacion

La Sociedad Gestora no ha solicitado la admision a negociacion de los
Pagarés Internacionales en ningin mercado secundario organizado,
nacional o internacional.

Precio de emision

El precio de emision de los Pagarés Internacionales es e importe efectivo
entregado por € suscriptor, libre de gastos por parte del Fondo, y depende
del tipo de descuento aplicado a su vaor nomina, que se determina
mediante acuerdo entre Cantabric Financing Plc. y la Sociedad Gestora a
través del Banco.

Precio de reembolso y lugar de pago

[1.32.7.1 El precio de reembolso para los Pagarés Internacionales es
equivaente a 100% de su valor nomind, libre de gastos para €
tenedor, pagadero en la fecha de vencimiento de cada Pagaré
Internacional.

[1.32.7.2 El precio de reembolso de los Pagarés Internacionales se hace
efectivo mediante adeudo en la Cuenta de Tesoreria.

Vencimiento de los Pagarés Internacionales

Los Pagarés Internacionales pueden vencer en cuaquier Dia Habil. El
plazo desde la emision de los Pagarés Internacional es hasta su vencimiento
es de entre 1 y 364 dias, y se establece en funcion de lo acordado con
Cantabric Financing Plc. através del Banco.

Los Pagarés Internacionales no pueden vencer anticipadamente, excepto
en d caso de liquidacion del Fondo.

Suscripcién v venta. Volumen de las emisiones de Pagarés | nternacionales.

[1.32.9.1 Los Pagarés Internacionales son integramente suscritos por €l
Banco, para su hmediata transmison a Cantabric Financing
Plc., entidad domiciliada en Irlanda y cuyas caracteristicas se
describen en € apartado 11.32.10 siguiente.

11.32.9.2 A los anteriores efectos, la Sociedad Gestora tiene suscrito, por
cuenta del Fondo, un contrato de compromiso de suscripcion de
Pagarés Internacionales con € Banco (en adelante, € “Contrato
de Compromiso de Suscripcion de  Pagarés
Internacionales’), en virtud del cua € Banco se obliga a
suscribir todos los Pagarés Internacionales emitidos con cargo a
Fondo, para su inmediata transmisién a Cantabric Financing,
Plc., entidad domiciliada en Irlanda.

11.32.9.3 El volumen de cada emision de Pagarés Internacionales con cargo
al activo del Fondo se establece en funcién de las ofertas en firme
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de adquisicion de Pagarés Internacionaes emitidas por Cantabric
Financing, Plc., que & Banco comunica ala Sociedad Gestora.

[1.32.10 Cantabric Financing PIc.

Cantabric Financing Plc. se compromete a adquirir del Banco los
Pagarés Internacionales suscritos por éte, y € Banco se compromete a
transmitirle tales Pagarés Internacionales a mismo precio de suscripcion.

Cantabric Financing PIc. realiza, a su vez, sucesivas emisiones de titulos
vaores en e mercado internacional a amparo de lalegidacion del mercado
de vdores en Irlanda, que estdn siendo colocados entre inversores
cualificados extranjeros.

Cantabric Financing Plc. es una entidad independiente del Banco cuyo
capital sociad esta repartido entre tres “ Charitable Trust” (Eurydice
Charitable Trust Limited; Badb Charitable Trust Limited y Medb
Charitable Trust Limited) y un nimero reducido de personas fisicas.

Los “Charitable Trust” son entidades que, de acuerdo con la legidacién
irlandesa, se congtituyen como figuras similares a la fundacion espafiola, y
se dedican ala gestion de un patrimonio con fines benéficos.

El Banco, segin certificacion expedida por e Banco con fecha 28 de
octubre de 1998, aportada a la CNMV, es una entidad independiente de
Cantabric Financing Plc, y no es titular, directa o indirectamente, de
participacion accionarial en Cantabric Financing Plc. Iguamente,
Banco no es miembro dd Consgo de Administracion de Cantabric
Financing Plc., y ningiin consgero del Banco es accionista de Cantabric
Financing Plc.

El objeto socid de Cantabric Financing Plc. es la actividad de compra,
adquisicion, tenencia, cobro, descuento, financiacion, negociacion, gestion,
venta, disposicidn y, en general, comercio directo o indirecto en relaciéon con
bienes muebles e inmuebles, incluyendo titulos valores.

Cantabric Financing Plc. es gestionada por un consglo de administracion
de que no es miembro e Banco. Deutsche International Corporate
Services (Ireland) Limited tiene encomendada la gestion operativa y
adminigtrativa de Cantabric Financing Plc .

11.32.11 Rango

Los Pagarés Internacionales tienen € mismo rango entre si y que
cualesquiera Pagarés Nacionales emitidos a amparo del Programa.

[1.32.12 Cdificacion

De conformidad con € articulo 10 en relacion con € articulo 5 del Real
Decreto, la cdlificacion de los Pagarés I nternaciona es no resulta necesaria,
por preverse su colocacion exclusiva entre inversores cualificados y no
cotizar en ningln mercado organizado naciona o internacional, en
particular, por preverse su suscripcion por € Banco, para su inmediata
transmision a Cantabric Financing Plc. en los términos antes expuestos.

[1.32.13. Derechos de los Titulares de los Pagarés | nternacionales
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En caso de impago de los Pagarés Internacionales, sus titulares gozan de
accion gecutiva con arreglo d aticulo 517, 2, 6° de la Ley de
Enjuiciamiento Civil en relacién con la Ley Cambiariay del Cheque contra
la Sociedad Gestora, como representante legal del Fondo, para que les sea
reembolsado con cargo a activo del Fondo (i) € importe impagado de los
Pagarés Internacionales mas (ii) los intereses calculados desde la fecha de
vencimiento del Pagaré Internacional impagado hasta la fecha de su pago a
tipo de interés legd del dinero incrementado en dos puntos y (iii) demés
gastos, incluidos protesto y comunicaciones, en su caso.

Los titulares de los Pagarés Internacionales gozan de una accion contra la
Sociedad Gestora en € caso de incumplimiento de sus obligaciones, en €
juicio que segun la cuantia corresponda.

I1.33 Disefio de la operacion

El disefio de la operacion expuesta en € presente Folleto de Programa de Pagarés ha
sido realizado con laintervencion de las siguientes entidades:

Banco Santander Centra Hispano, S.A. como entidad cedente de activos y
entidad directora.

SANTANDER DE TITULIZACION, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
S.A., como entidad promotoray gestora del Fondo.



SANTANDER 1 Renovacion del Programa de Emision de Pagarés noviembre, 2005

CAPITULO III. INFORMACION DE CARACTER GENERAL SOBRE EL FONDO

.1

.2

Denominacion y Régimen regulador.

El Fondo se denomina FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER 1, y esta
sujeto a régimen previsto en e Rea Decreto y las normas que en desarrollo de éste
dicten & Ministro de Economiay Hacienday laCNMV; ala Ley 19/1992, de 7 de julio,
sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversén Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacion Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en € Rea Decreto y en tanto
resulte de aplicacion; ala Ley 24/1988, modificada por laLey 37/1998, en lo referente a
Su supervision, ingpeccion y sancidn; y por demas disposiciones legales y reglamentarias
en vigor en cada momento que resulten de aplicacion.

El Fondo se congtituy6 € 26 de noviembre de 1998 a amparo de los acuerdos adoptados
por e Consgo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 31 de julio de 1998,

tal y como fueron modificados en virtud de los acuerdos adoptados por € Consgo de
Administracién de la Sociedad Gestora de fecha 19 de noviembre de 1998, asi como del

registro de la CNMV de fecha 20 de noviembre de 1998, y es un patrimonio separado,
carente de persondidad juridica. De conformidad con la Disposicion Adiciona Quinta de
laLey 3/1994 de 14 de abril por la que se adapta la legidacion espafiola en materia de
entidades de crédito a la Segunda Directiva de Coordinacion Bancaria 'y se introducen
otras modificaciones relativas a sistema financiero, en caso de quiebra o suspension de
pagos (0 de concurso, tras la entrada en vigor de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursa) del Banco, en su condicion de entidad cedente de Activos Titulizables a

Fondo, sdlo podran ser impugnados los negocios de cesién de créditos en favor del

Fondo en caso de que exista fraude, gozando € Fondo de un derecho de separacion en
los términos de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal..

Naturaleza Juridica del Fondo.

El Fondo congtituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, y tiene €
carécter de abierto, de conformidad con los apartados 4.1.(a), (b) y (c) del Red
Decreto.

El Fondo esté integrado:

111.2.1. En cuanto a su activo:

Dado e caracter abierto, renovable y ampliable del Fondo, su activo es
modificable a lo largo del tiempo. De hecho, @ activo de Fondo ha sido
modificado como consecuencia de las sucesivas adquisiciones de Activos
Titulizables d amparo del Contrato de Compraventa de Activos suscrito entre la
Sociedad Gestora y @ Banco descrito en € apartado 1V.2.4 siguiente, y de la
Escritura de Modificacion y del Acuerdo de Ampliacion de la Gestora detallados
en e apatado I11.5 siguiente, desde CUATRO MIL MILLONES
(4.000.000.000) euros fasta la cantidad maxima de SIETE MIL MILLONES
(7.000.000.000) euros.

El limite actual del activo podréa ser ampliado mediante acuerdo de la Sociedad
Gestora, hasta un limite méximo de OCHO MIL MILLONES (8.000.000.000)
euros, previo acuerdo con las Agencias de Cdlificacion.

Las sucesivas adquisiciones de Activos Titulizables no pueden suponer una
modificacion a la bga de la cdificacion otorgada a Programa por las Agencias
de Cadlificacion. De hecho, Standard & Poor's y Moody’'s confirmaron
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11.2.2.

previamente a la ampliacion mencionada € rating de A-1/P-1 otorgado con
anterioridad. En caso de que se produjera unarevision alabga de la calificacion
otorgada a Programa, la Sociedad Gestora suspendera las adquisiciones de
Activos Titulizables y la emision de Pagarés, y adoptara las medidas oportunas
para recuperar la calificacion.

En cuanto a su pasivo:

El pasivo del Fondo ha sido modificado de la siguiente manera:

(@)

(b)

(€)

Pagarés Nacionales

Por los Pagarés Nacionales que se emiten al amparo del Programa, hasta el
l[imite méximo de MIL MILLONES (1.000.000.000) euros ampliable hasta
DOS MIL MILLONES (2.000.000.000) euros.

El sddo vivo mensud de los Pagarés Nacionales emitidos se encuentra
incluido en los Informes sobre la Evolucion de los Activos Titulizables
incorporados a Fondo que se remiten a la CNMV y a las Agencias de
Calificacion cada mes.

Pagarés | nternacionales

Por los Pagarés Internacionales que se emiten con cargo a su activo, en los
términos establecidos en e apartado 11.32 anterior hasta un limite méximo
de SEIS MIL MILLONES (6.000.000.000) euros.

El saldo vivo de los Pagarés Internacionaes emitidos se encuentra incluido
en los Informes sobre la Evolucion de los Activos Titulizables incorporados
a Fondo que se remiten ala CNMYV vy alas Agencias de Calificacion cada
mes.

Préstamos o Créditos

Por préstamos o créditos concedidos por entidades de crédito, en particular:

- Por & Préstamo Subordinado concedido por € Banco a la Sociedad
Gestora al amparo del Contrato de Préstamo Subordinado que se
describe en & apartado V.1.3.1, que ha sido totalmente amortizado a su
Fecha de Vencimiento, esto es, a 20 de octubre de 2001.

- Por laLineade Liquidez concedida d amparo del Contrato de Liquidez,
descrito en € apartado V.1.3.2.

- Por la Linea de Descubierto concedida ad amparo del Contrato de
Descubierto descrito en e apartado V.1.3.3.

El sddo dispuesto de los citados préstamos y créditos suscritos se
encuentra incluido en los Informes sobre la Evolucion de los Activos
Titulizables incorporados a Fondo que se remiten a la CNMV y a las
Agencias de Calificacion cada mes.

El vaor patrimonid neto del Fondo esy debe ser NULO en todo momento.

31



SANTANDER 1 Renovacion del Programa de Emision de Pagarés noviembre, 2005

Capitulo I11. Informacidn de caracter general sobre el Fondo

1.3

1.4

.5

Verificacion del Programa.

[11.3.1 Reguisitos

El Programa de Emision de Pagarés Nacionaes con cargo a activo del Fondo
esta sujeto a requisito de inscripcion previa por laCNMV.

[11.3.2. Excepciones

La excepcion prevista en € articulo 10 en relacion con € articulo 5 del Red

Decreto resulta de aplicacion a las emisiones de Pagarés Internacionales con
cago a activo de Fondo, emisones que estan sujetas Unicamente a la
comunicacion previaalaCNMV. A estos efectos, tanto € Folleto de Constitucién
registrado en la CNMV como € presente Folleto de Programa de Pagarés y

aquellos otros que se registren para su renovacion anua, cumplen la referida
funcion informativa

Registro Mer cantil

De conformidad con lo previsto en € articulo 5.4 del Real Decreto, se hace constar que ni
la congtitucion del Fondo, ni los vaores que se emiten con cargo a su activo, son objeto de
inscripcion en € Registro Mercantil.

La Escritura de Constitucion, sus modificaciones y demas acuerdos de
ampliacion.

El Fondo se congtituyé en virtud de la Escritura de Congtitucion otorgada € 26 de
noviembre de 1998, ante e Notario de Madrid, D. Roberto Parejo Gamir, con € nimero
4.563 de su protocolo. La Escritura de Congtitucion ha sido modificada hasta la fecha en
cuatro ocasiones. La primera, € 18 de febrero de 1999 mediante Escritura otorgada ante
e citado Notario y n° 683 de su protocolo, en la que se ampliaron los vencimientos
mensuaes de los Pagarés Nacionales desde un maximo de 5 a un méximo de 10
vencimientos, siendo los martes y los jueves de cada semana del mes las fechas de
vencimiento previstas. AsSimismo, se redujo e plazo minimo de vencimiento de los Pagarés
Nacionaes de 30 a 7 dias, de manera que € plazo transcurrido desde la emisiéon de los
Pagarés Nacionaes hasta su vencimiento sea entre 7 y 364 dias. Ademés, se cambio €

vaor nomina de los Pagarés Nacionales de 25 millones de pesetas a 150.000 euros. La
segunda, mediante la Escritura de Modificacion otorgada e 14 de marzo de 2000, ante €

mismo Notario con € n° 963 de su protocolo (“la Escritura de Modificacion”), en laque
se acordd, e cambio del valor nomina de los Pagarés Nacionales de 150.000 euros a
100.000 euros, @ cambio del valor nomina de los Pagarés Internacionales a emitir de 25
millones de pesetas a cualquier importe superior a 150.253,02 euros, la ampliacion del

activo de Fondo desde 200.000 millones de pesetas ampliable hasta 400.000 millones de
pesetas a 2.500 millones de euros ampliables a 5.000 millones de euros, la ampliacion del

importe de los Pagarés Nacionales a emitir de 50.000 millones de pesetas ampliable hasta
100.000 millones de pesetas a 1.000 millones de euros ampliable a 2.000 millones de euras,
la ampliaciéon del importe de los Pagarés Internacionaes a emitir de 150.000 millones de
pesetas ampliable hasta 300.000 millones de pesetas a 1.500 millones de euros ampligble a
3.000 millones de euros, la ampliacion de la Linea de Liquidez de manera que seaigud d

importe maximo del pasivo dd Fondo asi como la renovacion automética del Contrato de
Liquidez a su vencimiento por sucesivos periodos de 364 dias savo que € Banco
notificara a la Gestora su intencién de no renovar, todo €llo con € acuerdo previo de las
Agencias de Cdlificacion, siendo previamente comunicada a la CNMV para su puesta a
disposicion de publico mediante € registro con fecha 19 de febrero de 200, de un

Suplemento al Folleto de Programa de Pagarés vigente en ese momento.
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1.6

1.7

La citada Escritura de Modificacion autorizo a la Sociedad Gestora a ampliar € valor
nomina del Activo, @ importe nomind vivo maximo de las emisones de Pagarés
Nacionales y de Pagarés Internacionales, asi como e importe de la Linea de Liquidez
dentro de los limites citados en € parrafo anterior. A tal efecto la Sociedad Gestora
mediante & Acuerdo de Ampliacion de la Gestora de 20 de julio de 2000, amplié €
nomind vivo de las emisiones de Pagarés Internacionales hasta € maximo actua
autorizado de 3.000 millones de euros, y € valor nomina del Activo del Fondo asi como €
importe de la Linea de Liquidez desde 2.500 millones de euros hasta 4.000 millones de
euros, ampliable cada uno de ellos hasta 5.000 millones de euros.

Ninguna de las modificaciones han supuesto perjuicio aguno paralos titulares de Pagarés
vivos emitidos con anterioridad.

La tercera modificacion de la Escritura de Constitucion viene reflejada en la modificacion
dd clculo de la Reserva para Perdidas, la inclusion de un nuevo supuesto de suspension
de la emision de Pagarés Nacionales y nuevas definiciones, con € acuerdo previo de las
Agencias de Calificacion, llevada a cabo mediante Escritura de Modificacién de fecha 18
de noviembre de 2002, otorgada en Madrid, ante e Notario D. Roberto Pargjo Gamir, con
el n° 3.626 de su protocolo.

La cuarta modificacion de la Escritura de Congtitucion amplia € importe maximo del
Activo y del Pasivo de Fondo,  mporte nomina vivo maximo de las emisiones de
Pagarés Internaciondles, y € disponible del Contrato de Liquidez, en 3.000 millones de
euros. La Escritura de modificacion, que fue otorgada € 29 de julio de 2.003, ante €
Notario de Madrid D. Roberto Pargjo Gamir, con € n° 2.330 de su protocolo, eleva a
publico los acuerdos adoptados por € Consgo de Administracion de la Sociedad Gestora
el 26 de mayo de 2003 (en adelante, € “Acuerdo de Ampliaciéon de la Gestora”) y los
adoptados por la Comision Ejecutiva del Banco de 14 de julio de 2003.

Dado d carécter abierto del Fondo, asi como € plazo de vida previsto para € mismo, se
preve que en € futuro la Escritura de Constitucion podré ser objeto de modificacion, entre
otros supuestos, para prever la cesion de activos a Fondo por parte de entidades cedentes
distintas del Banco, o para prever la incorporacion a Fondo de otros activos adicionaes a
los Activos Titulizables, todo ello en la medida en que, en su caso, fuese legdmente
factible.

L ugar es donde puede consultar se la documentacion

El presente Folleto de Programa de Pagarés Nacionales ha sido inscrito en los Registros
Oficiales delaCNMYV con fecha 23 de noviembre de 2005. Estd a disposicion del publico,
de forma gratuita, en la sede socid de la Sociedad Gestora. Asimismo, puede ser
consultado en la CNMV en Madrid, Paseo de la Castellana 19.

La incorporacion a los registros de la CNMV de este Folleto de Programa de Pagarés
solo implica @ reconocimiento de que éste contiene toda la informacion requerida por las
normas que fijan su contenido, y en ninglin caso determina responsabilidad de la CNMV
por lafatade veracidad de lainformacion en & contenida.

Gestion y representacion del Fondo

La administracion y representacion del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora,
SANTANDER DE 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 gercer la administracion y
representacion de los mismos a amparo de lo previsto en € Real Decreto, en virtud de



SANTANDER 1 Renovacion del Programa de Emision de Pagarés noviembre, 2005

Capitulo I11. Informacidn de caracter general sobre el Fondo

autorizacion del Ministro de Economia y Hacienda de fecha 16 de julio de 1998, otorgada
de conformidad con lo exigido en la Disposicion Transitoria Unicadel Real Decreto.

La Sociedad Gestora desempefia para € Fondo aquellas funciones que se le atribuyen en
el Real Decreto.

Corresponde a la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de negocios genos, la
representacion y defensa de los intereses de los titulares de los Pagarés Nacionales e
Internacionales emitidos con cargo a activo del Fondo y de los restantes acreedores del
Fondo. En consecuencia, la Sociedad Gestora debe velar en todo momento por los
intereses de los titulares de los Pagarés Nacionaes e Internacionales, supeditando sus
actuaciones a la defensa de los mismos y ateniéndose a las disposiciones que pudieran
establecerse reglamentariamente al efecto. En particular, la Sociedad Gestora se encarga
de lo siguiente:

111.7.1 Obligaciones generaes de la Sociedad Gestora:

() gedtionar & Fondo con € objetivo de que su vaor patrimonia sea NULO en
todo momento.

(i) seleccionar los activos que adquiere € Fondo, siguiendo al efecto €
procedimiento de seleccion de Activos Titulizables que se describe en €
apartado 1V.2.4.2. de este Folleto de Programa de Pagarés.

En & caso de que se produjerala modificacion de los criterios de titulizacion
de los Activos Titulizables, la Sociedad Gestora debe comunicarlo
previamente a las Agencias de Calificacién para obtener su conformidad, y
debe modificar la Escritura de Constitucion, modificacion que debe ser

comunicada ala CNMV para su puesta a disposicion del publico, segiin sea
é caso, como hecho relevante o mediante € registro de un suplemento a

Folleto de Congtitucion.

(i) determinar € modo més eficaz de financiacion del Fondo en cada momento
y ata efecto, redizar emisiones de Pagarés Nacionales, Internacionales o
ambas, redizar disposiciones de la Linea de Liquidez y la Linea de
Descubierto, u obtener o disponer de otros préstamos o créditos concedidos
por entidades de crédito.

(iv) no llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la cdificacion de
Programa y procurar la adopcion de aguéllas medidas que estén
razonablemente a su alcance para que la caificacion del Programa no se
vea af ectada negativamente en ningin momento.

(v) suscribir cuantos contratos se preveian en la Escritura de Congtitucion, o los
gue resulten necesarios en € 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 Escritura de
Constitucion requerira la modificacion del orden de prelacion de pagos del
Fondo, y la oportuna modificacién de la Escritura de Congtitucion, previo
acuerdo con las Agencias de Cdificacion, y previa comunicacion a la
CNMYV para su puesta a disposicion del publico, segiin sea € caso, como
hecho relevante o mediante € registro de un suplemento a Folleto de
Congtitucion.

(vi) dar cumplimiento a sus obligaciones formaes, documentdes y de
informacion ante la CNMV, las Agencias de Calificacion y cualquier otro
0rganismo supervisor.
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(vii) suspender las emisiones de Pagarés con cargo al activo del Fondo en e
caso de que la calificacion concedida a Programa searevisada alabga, y
en |os restantes supuestos previstos en la Normativa I nterna de Actuacion.

(viii)nombrar alos auditores del Fondo.

(iX) suspender las adquisiciones de Activos Titulizables en € caso de que la
calificacion del Programa fuerarevisada alabgja.

111.7.2. Nive de diligencia de la Sociedad Gestora

[11.7.2.1 Diligencia

La Sociedad Gestora desempefia su actividad con la diligencia que le
resulta exigible de acuerdo con e Real Decreto, representando al Fondo
y defendiendo los intereses de los titulares de |os Pagarés Nacionales e
Internacionales como s de intereses propios se tratara, extremando 1os
niveles de diligencia, informacion y defensa de los intereses de aquellos
y evitando dtuaciones que supongan conflictos de intereses, dando
prioridad a los intereses de los tenedores de los Pagarés Nacionales e
Internacionales frente a los que le son propios. La Sociedad Gestora es
responsable frente a los tenedores de los Pagarés Naciondes e
Internacionales y restantes acreedores del Fondo por todos |os perjuicios
que les cause @ incumplimiento de sus obligaciones. Asmismo, es
responsable en e orden sancionador que le resulte de aplicacion
conforme alo dispuesto en laLey 19/1992, de 7 dejulio.

111.7.2.2 Disponibilidad de medios

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios, incluyendo
sistemas informéticos adecuados, para llevar a cabo las funciones de
adminigtracion del Fondo que le atribuye € Red Decreto y, en
particular, cuenta con los medios necesarios para seleccionar los
Activos Titulizables que forman parte del activo del Fondo conforme a
procedimiento de seleccion de tales Activos Titulizables que se describe
en e apartado 1V.2.4.2 de este Folleto de Programa de Pagarés.

111.7.2.3 Codigo de Conducta

La Sociedad Gestora cumple con € codigo de conducta que le resulta de
aplicacion. La adhesion de la Sociedad Gestora atal codigo de conducta
ha sido comunicada ala CNMV con fecha 11 de septiembre de 1995 y
15 dejunio de 1998.

111.7.3. Obligaciones relativas ala administracion y representacion del Fondo

111.7.3.1 Administracion financiera del Fondo. Cumplimiento con la Normativa

Interna de Actuacion

En particular, la Sociedad Gestora desempefia la funcion de
adminigtracion financiera del Fondo, a cuyo efecto cumple con la
Normativa Interna de Actuacion que quedod incorporada a Folleto de
Condtitucion como Anexo 7. La modificacion de la Normativa Interna
de Actuacion requerira € previo acuerdo con las Agencias de
Cdificacion, y dara lugar a la modificacion de la Escritura de
Constitucion, modificacion que deberé ser objeto de comunicacion ala
CNMV para su puesta a disposicion del publico, segin sea € caso,
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como hecho relevante o mediante la € registro de un suplemento a
Folleto de Condtitucion.

111.7.3.2 Renuncia a sus funciones

La Sociedad Gestora puede renunciar a su funcién de administracion y
representacion legal de conformidad con los requisitos establecidos en
los Articulos 18 y 19 del Real Decreto, mediante escrito presentado ala
CNMV en @ que hara constar la designacion de la sociedad gestora
sugtituta. En ningln caso podra la Sociedad Gestora renunciar a
gercicio de sus funciones mientras no se hayan cumplido todos los
requisitos y trmites para que su sustituta pueda asumir sus funciones.
Los gastos que origine la sudtitucion serén a costa de la Sociedad
Gestora, y en ninguin caso podrén imputarse a Fondo.

111.7.3.3 Situacion de insolvencia de la Sociedad Gestora. Sociedad Gestora

udtituta

En d supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en
suspension de pagos o quiebra (0 en concurso, tras la entrada en vigor
de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal), la Sociedad Gestora
encontrard una sociedad gestora que la sustituya, de acuerdo con lo
previsto en los Articulos 18 y 19 del Rea Decreto en € plazo maximo
de cuatro (4) meses desde que tuvo lugar € evento determinante de la
sutitucion, transcurridos los cuales sin que se hubiese encontrado una
nueva sociedad gestora, se liquidard anticipadamente € Fondo, de
conformidad con lo previsto en la Escritura de Constitucion.

111.7.4. Cumplimiento de Obligaciones de Informacion

111.7.4.1 Cuentas anuales

Con periodicidad anua, la Sociedad Gestora aporta a la CNMV las
cuentas anuaesy € informe de auditoria del Fondo.

111.7.4.2 Incorporaciones de Activos Titulizables

De acuerdo con lo exigido por e Articulo 2.2.c).2° del Red Decreto, la
Sociedad Gestora remite a la CNMV para su verificacion, en cada
nueva incorporacion de Activos Titulizables d Fondo, un documento
suscrito también por e Banco que contiene:

(i) € detale de los correspondientes Activos Titulizables (incluyendo,
entre otros, los siguientes datos de cada uno de los Activos
Titulizables. (&) tipo de activo y documento en & que esta
formalizado; (b) fecha de emison; (c) domicilio, nombre, N.I.F y
Codigo Posta del deudor; (d) importe nomind, y (e) fecha de
vencimiento); y

(i) declaracion de la Sociedad Gestora de que taes Activos
Titulizables cumplen los requisitos establecidos en la Escritura de
Condtitucion.

A los anteriores efectos, la Sociedad Gestora suscribid un acuerdo con
la CNMV sobre € envio de la anterior informacion a esta Ultima
mediante € sistema Cifradoc, a través de la remisién de archivos que
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siguen & formato del documento que se adjuntd como Anexo 8 d Folleto
de Congtitucion, en € que se detalaban los campos que deberian ser
completados en cada caso, y la declaracion de la Sociedad Gestora
relativa a cumplimiento por los correspondientes Activos Titulizables
con los requisitos estaldecidos en la Escritura de Congtitucion.

De conformidad con lo anterior:

(i) en cada nueva incorporaciéon de Activos Titulizables, la Sociedad
Gestora remite a la CNMV, mediante Cifradoc, € detalle de los
Activos Titulizables objeto de una Oferta, asi como la
correspondiente declaracion de que tales activos cumplen con los
criterios establecidos en la Escritura de Congtitucion.

(i) con periodicidad semanal, la Sociedad Gestora remite a la CNMV
copia de cada Oferta realizada por la Sociedad Gestora y aceptada
y firmada por & Banco, asi como la declaracion del Banco de que
los correspondientes Activos Titulizables cumplen con los requisitos
establecidos en la Politica de Concesién de Créditos del Folleto de
Condtitucion y con los criterios de titulizacion establecidos en la
Escritura de Constitucion.

En cada nueva incorporacion de Activos Titulizables a Fondo la CNMV
[leva a cabo la correspondiente verificacion en los términos previstos en
el Real Decreto.

111.7.4.3 Renovacion dal Informe de la Sociedad Gestora

Anuamente, la Sociedad Gestora remite ala CNMV un informe sobre
los Activos Titulizables incorporados a Fondo, renovando € informe que
quedo adjunto al Folleto de Congtitucion como Anexo 2, de conformidad
con lo exigido en @ Articulo 5 en relacion con @ Articulo 8 del Redl

Decreto.

Se adjunta a presente Folleto de Programa de Pagarés, como ANEXO
5 @ Informe de la Sociedad Gestora sobre los Activos Titulizables
incorporados a Fondo hasta e 10 de noviembre de 2005.
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111.7.4.4 Evolucion de los Activos Titulizables

La Sociedad Gestora suministra mensuamente a la CNMV vy a las
Agencias de Cdificacién un informe sobre la evolucion de los Activos
Titulizables incorporados en € activo del Fondo.

111.7.4.5 Otra informacion periodica publica

Iguamente, la Sociedad Gestora rediza las comunicaciones y registros
necesarios ante la CNMV en relacion con las sucesivas emisiones de
Pagarés Nacionales realizadas con cargo a Fondo. En particular: (i) con
periodicidad trimestral, la Sociedad Gestora remite a la CNMV
estadisticas comprensivas de informacion sobre las emisiones de
Pagarés Nacionales realizadas con cargo a activo del Fondo; (ii) con
periodicidad anual, la Sociedad Gestora presenta, como en e caso que
nos ocupa, € pertinente Folleto de Programa de Pagarés; y (iii) remitira
ala CNMV cudquier otra informacion periodica sobre e Fondo y €
Programa o los Pagarés Internacionales que, en su caso, determine la
CNMV.

[11.7.4.6 Auditoria

De conformidad con lo requerido por la CNMV, la Sociedad Gestora ha
entregado ala CNMV, en fecha 4 de mayo de 2005, con sujecién alo
dispuesto en € Real Decreto, un informe de auditoria de los Activos
Titulizables vivos a 31 de diciembre de 2004, adquiridos d amparo de

Contrato de Compraventa de Activos (segin se define en € apartado
IV.2.4 siguiente). El citado Informe de Auditoria se adjunta a presente
Folleto de Programa de Pagarés como ANEXO 6.

La Sociedad Gestora puede solicitar de la CNMV con anterioridad a
momento en que deba presentarse la correspondiente auditoria, €
reconocimiento de la exencién de esta obligacion, en atencion a
colectivo de inversores a que se dirijan los Pagarés emitidos con cargo
a activo del Fondo en cada momento.

I11.8 Gastos elmpuestos

111.8.1. Gastos

La Sociedad Gestora abonara con cargo d Fondo los gastos derivados de su
gestion y representacion. A modo meramente enunciativo, la Sociedad Gestora
satisfara los siguientes gastos, de |os que sera reembol sada por € Fondo:

(@) Todos aquellos derivados de las correspondientes emisiones de valores con
cargo al activo del Fondo y admision a cotizacion, en su caso, de agquéllas.
La Sociedad Gestora, actuando por cuenta del Fondo, suscribio un Contrato
de Préstamo Subordinado con € Banco, para hacer frente a los gastos de
conditucion del Fondo y primera emision de Pagarés. En la fecha de
registro del presente Folleto de Programa de Pagarés, el saldo pendiente se
puede consultar en los Informes mensuales sobre Evolucion de los Activos
Titulizables Incorporados a Fondo que se presentan en laCNMV.

(b) Aquellos derivados de mantenimiento de la cdlificacion de los vaores
emitidos con cargo d activo del Fondo.
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111.8.2. Impuesto Sobre € Vador Anadido

El Impuesto Sobre € Vaor Afadido (IVA) que hubiera soportado € Fondo en
los gastos corrientes podra congtituir gasto deducible a los efectos del Impuesto
sobre Sociedades en la medida en que no sea deducible a efectos del IVA y no
deba ser considerado como mayor vaor del activo.

I11.9 Extinciény Liquidacion del Fondo
[11.9.1 Extincion

El Fondo se extinguira por las causas previstas en € Red Decreto y la Ley
19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliariay sobre Fondos de Titulizacidn Hipotecaria, y por las expresamente
previstas en la Escritura de Congtitucion, en particular:

(i) Por acuerdo de la Sociedad Gestora, cuando asi |o decida.

(i) En & caso de que & Banco se encuentre en situacion de suspension de
pagos o quiebra (o de concurso, tras la entrada en vigor de la Ley 22/2003,
de 9 dejulio, Concursal).

(i) Cuando € valor patrimonial del Fondo sea negativo, 0 se prevea que va a
serlo, ajuicio de la Sociedad Gestora.

(iv) Por € transcurso del plazo por @ que ha sido condtituido,

(v) Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias
excepcionales que hagan imposble, o de extrema dificultad, €
mantenimiento financiero del Fondo.

(vi) En € supuesto previsto en e Articulo 19 del Real Decreto, que establece la
obligacion de liquidar anticipadamente € Fondo en € caso de que hubieran
transcurrido cuatro meses desde que tuviera lugar un evento determinante
de la sustitucién forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta declarada en
suspensién de pagos o quiebra (0 en concurso, tras la entrada en vigor de la
Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursd), sin que se hubiese encontrado una
nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la gestion del Fondo.

(vii) Cuando se produzca un impago de los Pagarés emitidos, de la Linea de
Liquidez o de la Linea de Descubierto, indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en € Fondo.

(viii)Cuando resultara imposible encontrar contraparte para los contratos
suscritos por cuenta del Fondo, de tal forma que e funcionamiento de éste
resultarainviable.

(iX) Cuando, como consecuencia de la suspensién de las emisiones de Pagarés
con cargo a Fondo por revison alabgade la calificacion del Programa, en
su caso, resultaraimposible € mantenimiento financiero del Fondo.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones descritas en los
gpartados (i) a (ix) anteriores, la Sociedad Gestora, informara a la CNMV, e
iniciara los tramites pertinentes para laliquidacion del Fondo.

[11.9.2 Liquidacion
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La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo, cuando tenga lugar la
extincion del mismo de conformidad con lo previsto en @ apartado 111.9.1
anterior, de conformidad con las reglas establecidas en la Escritura de
Condtitucion.

La liquidacion del Fondo se practicara mediante la aplicacion de los fondos de
los que disponga éste en & orden de prioridad que a continuacion se detdla

Taes fondos estaran depositados en la cuenta n° 2611395072 de la Sucursal

5033 abierta a nombre del Fondo en € Banco (la“Cuenta de Tesoreria"). La
liquidacion del Fondo se practicarda mediante la aplicacion de los fondos
existentes en la Cuenta de Tesoreria en € siguiente orden de pago, teniendo en
cuenta que en € caso de que un cambio en la legidacion tuviera como
consecuencia la obligacion de satisfacer alguin tributo o impuesto con cargo a

Fondo, ta obligacion habria de Situarse en € primer lugar del siguiente orden de

pagos:

() En primer lugar, d pago de aquellos costes y gastos relacionados con €
proceso de liquidacion del Fondo.

(i) En segundo lugar a pago (a) de cantidades adeudadas a los titulares de los
Pagarés Nacionales e Internacionales, (b) de cantidades debidas en virtud
del Contrato de Descubierto y, (c) de cantidades debidas en virtud de
Contrato de Liquidez. En € caso de que los fondos depositados en la
Cuenta de Tesoreria resultaran insuficientes para satisfacer en su
integridad los conceptos (a) a () anteriores, la Sociedad Gestora hara
frente a aguellos mediante la aplicacion de los fondos disponibles de forma
prorrateada sobre la base del importe de la deuda correspondiente a cada
uno de los referidos conceptos.

(i) En tercer lugar a pago (a) ala Sociedad Gestora de las cantidades debidas
y no satisfechas en concepto de comision de administracion del Fondo y
demés gastos razonablemente incurridos por la Sociedad Gestora en
relacion con los distintos contratos suscritos por cuenta del Fondo y (b) de
cualesguiera otras cantidades debidas y gastos relacionados con servicios
prestados a Fondo por terceros. En e caso de que los fondos depositados
en la Cuenta de Tesoreria resultaran insuficientes para satisfacer en su
integridad los conceptos anteriores, la Sociedad Gestora hara frente a
aquellos mediante la aplicacion de los fondos disponibles de forma
prorrateada sobre la base del importe de la deuda correspondiente a cada
uno de los referidos conceptos.

(iv) En cuarto lugar, a la satisfaccion de cuaesquiera cantidades adeudadas en
relacion a Préstamo Subordinado y cualquier otra cantidad adeudada al
Banco, incluyendo, en su caso, € Precio Aplazado y la Comisién Variable
Subordinada. En € caso de que los fondos depositados en la Cuenta de
Tesoreria resultaran insuficientes para satisfacer en su integridad los
conceptos anteriores, la Sociedad Gestora hara frente a aquellos mediante
la aplicacion de los fondos disponibles de forma prorrateada sobre la base
del importe de la deuda correspondiente a cada uno de los referidos
conceptos.
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111.10 Comisiones
111.10.1 Comisién de Administracion de la Sociedad Gestora

La remuneracion que la Sociedad Gestora recibe del Fondo por su labor de
administracion y representacion comprende una comision trimestral igua a
0,03% anua sobre € saldo vivo medio de Pagarés existente en los Ultimos tres
(3) meses.

111.10.2 Comisiones del Vendedor

En relacion con cada cartera de Activos Titulizables adquirida por € Fondo, la
Sociedad Gestora calcula un porcentaje de los costes del Fondo en concepto de
Servicios prestados en virtud del Contrato de Gestion de Cobros, consistente en
una proporcion de la emision de Pagarés aplicada a la adquisiciéon de taes
Activos Titulizables, que se deduce del precio de adquisicion de los mismos.

[11.10.3 Comisiones del Fondo

Significan aguellos costes y gastos necesarios para € funcionamiento del Fondo,
incluyendo, entre otros, gastos de mantenimiento de la calificacion del Programa,
tarifas de registro en la CNMV y costes propios de la emision de los Pagarés,
asi como los derivados de la inscripcion en la Sociedad de Gestion de los
Sisemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, SA.,
representacion de los Pagarés Nacionales mediante anotaciones en cuenta,
admision a cotizacion en AIAF, compromiso de liquidez, etc., que se expresan
como un porcentgie caculado por la Sociedad Gestora y son deducidos del
precio de adquisicion de los Activos Titulizables.

[11.10.4 Comisidn Variable Subordinada

Esladiferencia entre los ingresos y gastos anuaes del Fondo (margen financiero
del mismo) a favor del Banco, que seré satisfecha de acuerdo con € orden de
prioridad de pagos del Fondo.

I11.11 Régimen fiscal del Fondo

El Fondo tributa en e régimen genera del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por € Red Decreto Legidativo 4/2004, de 5 de marzo. Ademas, segun lo
previsto en € Reglamento del Impuesto (Real Decreto 1777/2004, de 30 de ulio), los
rendimientos de préstamos y otros derechos de crédito que constituyan ingreso del
Fondo no estan sujetos a retencion.

Finamente, aquellos Pagarés Nacionales que se emitan en serie por plazo inferior a
dieciocho (18) meses representativos de capitales genos por los que se satisfaga una
contraprestacion por diferencia entre @ importe satisfecho en la emison y €
comprometido a reembolsar a vencimiento estaran exentos del concepto de Actos
Juridicos Documentados de dicho impuesto.
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CAPITULO IV. INFORMACION SOBRE LA ACTIVIDAD Y LOS ACTIVOS DEL
FONDO

V.1

1v.2

Finalidad para la que se constituye el Fondo.

La findidad del Fondo es titulizar los derechos de crédito del Banco que han sido
definidos como Activos Titulizables en € apartado 1V.2.1.2 siguiente del presente Folleto
de renovacion.

Los Activos Titulizables forman parte del activo del Fondo una vez adquiridos por la
Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, en virtud de sucesivas Ofertas de compra
realizadas de acuerdo con € Contrato de Compraventa de Activos Titulizables que se
describe en e apartado 1V.2.4 siguiente.

La Sociedad Gestora redliza sucesivas emisiones de Pagarés, tanto Nacionales como
Internacionales, con cargo al activo del Fondo, en los términos descritos en @ Capitulo 11
de este Folleto de Programa de Pagarés, y destina los fondos obtenidos de la colocacién
de tales Pagarés ala adquisicion de Activos Titulizables.

Activo del Fondo

IV.2.1. Importe méximo del activo dal Fondo. Identificacion de los activos que se
agruparan en € Fondo.

1V.2.1.1 Importe maximo del activo del Fondo

El Fondo agrupa en su activo derechos de crédito (Activos Titulizables
segln se definen a continuacion) hasta e importe de SIETE MIL
MILLONES (7.000.000.000) euros como consecuencia de la Escritura
de Modificacion y del Acuerdo de Ampliacion de la Gestora detallados
en el apartado 111.5 anterior.

El limite actua dd activo podra ser ampliado mediante acuerdo de la
Sociedad Gestora, hasta un limite méaximo de OCHO MIL MILLONES
(8.000.000.000) euros, previo acuerdo con las Agencias de Calificacion.

1V.2.1.2 Clases de Activos. Activos Titulizables

L os derechos de crédito cedidos por € Banco a Fondo, que cumplen las
condiciones que se detallan a continuacion se denominan en este Folleto
de Programa de Pagarés, los Activos Titulizables y son los Unicos
activos aptos para formar parte del activo del Fondo. Las condiciones
gue deben cumplir son las siguientes:

() que sean derechos de crédito que figuren en € balance del Banco;

(i) que los créditos de los que procedan hayan sido concedidos de
acuerdo con los criterios de la politica de concesion de crédito del
Banco, origindes del antiguo Banco Santander, que se adjuntaron
como Anexo 10 a Folleto de Congtitucion, y que € Banco confirma
para su Cartera Comercia, adjuntando Certificacion a respecto
como ANEXO 7 a presente Folleto y tengan su origen en adguna
de las operaciones realizadas entre e Banco y sus clientes que se
detdlan a continuacion:

(@) en € descuento por parte del Banco a sus clientes residentes
en Espafia de créditos en euros procedentes de operaciones
comerciales de éstos en € curso de su actividad empresarid, y
representados en letras de cambio, pagarés o recibos.

4?2




SANTANDER 1

Renovacion del Programa de Emision de Pagarés noviembre, 2005

Capitulo I V. Informacion sobre la actividad y |os activos del Fondo

(b) en anticipos concedidos por parte del Banco a grandes
empresas clientes de éste y residentes en Espafia de créditos
en euros surgidos de operaciones de la actividad comercia de
dichos clientes y comunicados en soporte magnético, cuya
gestion de cobro se encomienda, igualmente, a Banco.

(c) en € descuento por parte del Banco a sus clientes residentes
en Espafia de créditos en euros derivados ddl pago aplazado de
operaciones de exportacion y representados en letras de
cambio, pagarés o recibos.

(i) que sean gestionados en e cobro de conformidad con la Politica de
Cobros origina del antiguo Banco Santander, la cud ha sido
ratificada por € Banco para su Cartera Comercia mediante
Certificacion que se adjunta como ANEXO 7.

(iv) que cumplan con los Criterios de Titulizacion que se establecieron
por la Sociedad Gestora, y gue se detalaron en  Anexo 11 d
Folleto de Congtitucion.

Ademas, se hace constar que € nivel de riesgo maximo contraido
respecto a un solo Deudor Cedido (definido como la suma de los
Valores Nominaes de todos los derechos de crédito ostentados por €

Fondo contra dicho Deudor Cedido) no podré exceder del 0,40% del

totd de los Activos Titulizables en cualquier momento, ni excede de tal

porcentgje a la fecha de publicacion del presente Folleto de Programa
de Pagarés.

El Banco en su condicion de cedente de los Activos Titulizables, de
conformidad con € Articulo 2.2 1° dd Red Decreto, declara disponer de
cuentas auditadas de los tres Ultimos gercicios, con opinidn favorable en
el dltimo. Se adjunta la citada declaracion como ANEXO 4 al presente
Folleto de Programa de Pagarés.

1V.2.1.3 Descripcion de las caracteristicas de los distintos grupos de Activos

Titulizables. Consecuencias de su impago

A continuacion se describen los distintos grupos de Activos Titulizables
que forman parte del activo del Fondo. Taes Activos Titulizables
proceden de operaciones entre € Banco y sus clientes que, en
ocasiones, cuentan con determinadas garantias (personales o reaes), y
que pueden estar formalizados en pdliza intervenida o escritura publica.

(i) Derechos de crédito que tienen su origen en e descuento por parte
del Banco a sus clientes residentes en Espafia de créditos en euros
procedentes de operaciones comerciales de éstos en € curso de su
actividad empresarial, y representados en letras de cambio, pagarés
0 recibos

Tales derechos de crédito se derivan de contratos marco entre €l

Banco y sus clientes en los que se preve la negociacion de efectos,
que se abonan en cuenta salvo buen fin (en adelante, “Contratos
Mar co sobre Negociacion de Efectos”).

De acuerdo con las previsiones de los Contratos Marco sobre
Negociacion de Efectos, en caso de impago de los efectos cedidos,
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el cliente debe reintegrar e importe correspondiente al Banco en su
integridad, quedando € Banco autorizado expresamente para
adeudar en cuaquier cuenta que mantuviera el cedente en € Banco
el importe correspondiente, en caso de que los efectos cedidos
resultaran impagados a su vencimiento. Igualmente, e cliente debe
satisfacer d Banco una comision de devolucion por los efectos
descontados que resultaran impagados, y cualquier gasto o
impuesto que se devengue.

La cesion de los créditos contenidos en los documentos antes
referidos a Fondo comprende la cesién de correspondiente
derecho de crédito representado en cada efecto por su importe
integro, y la de las garantias o derechos accesorios que pudieran
haberse establecido en relacion con cada uno de elos. Dichos
créditos no llevan angjos garantias reales sobre inmuebles. S la
ceson de aguna garantia exigiera € cumplimiento de aguna
formalidad, ésta se cumplira debidamente, incluyendo su inscripcién
en € registro correspondiente.

En caso de impago de Activos Titulizables derivados de los
Contratos sobre Negociacién de Efectos cedidos a Fondo, cuando
no se hubiera podido producir la retrocesion ala que se dude en €
apartado 1V.2.4.3 de este Folleto de Programa de Pagarés, €
Banco, como Gestor de Cobros, deberd llevar a cabo las
actuaciones necesarias para que los Deudores Cedidos u Obligados
satisfagan sus obligaciones de pago derivadas de los Activos
Titulizables, incluyendo € gercicio de las correspondientes acciones
por cuenta del Fondo, y aplicara a tal efecto cuantas garantias
tuviese constituidas para satisfacer € importe adeudado.

En caso de que € Banco incumpliera sus obligaciones como Gestor
de Cobros mencionadas en € parrafo anterior:

- El Banco transmitira todos los documentos, titulos valores y
efectos de comercio a la Sociedad Gestora, a cuyo efecto los
endosara sin su responsabilidad o cedera, segin sea el caso.

- El Banco notificard a los Deudores Cedidos u Obligados, en su
caso, la transmison de los Activos Titulizables a Fondo, y
aportara a la Sociedad Gestora cuanta documentacion fuese
necesaria para e gercicio de los correspondientes acciones
para € cobro de los Activos Titulizables. A ta efecto, € Banco
se compromete expresamente a aportar la correspondiente
certificacion acreditativa del importe debido.

- La Sociedad Gestora, como representante del Fondo, notificara,
en caso de no haberlo hecho € Banco, a los Deudores Cedidos
u Obligados, en su caso, la transmisén de los Activos
Titulizables d Fondo, asi como que los pagos derivados de éstos
solo tendran carécter liberatorio s se efecttian en la Cuenta de
Tesoreria

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, tiene derecho a recibir
de los correspondientes Deudores Cedidos u Obligados las
siguientes cantidades:
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(i) Principa: € importe integro del crédito impagado; més

(i) Intereses. (a) en caso de que los Activos Titulizables estén
representados en letras de cambio o pagarés, los intereses
devengados desde la fecha de vencimiento de la
correspondiente letra de cambio o pagaré hasta su efectivo
pago a tipo de interés legal del dinero incrementado en dos
puntos; y (b) en caso de que los Activos Titulizables estén
representados en recibos, € tipo de interés de demora

correspondiente devengado entre la fecha de vencimiento del
correspondiente activo hasta la fecha de su efectivo pago; més

(i) Gadtos: € importe de cualquier gasto en que se hubiera
incurrido en relacion con los Activos Titulizables impagados
(incluyendo, cuando proceda, gastos de protesto vy
Comuni caci ones).

(i) Derechos de Crédito que tienen su origen en anticipos concedidos
por parte del Banco a grandes empresas clientes de éste y
residentes en Esparia de créditos en euros surgidos de operaciones
de la actividad comercia de dichos clientes y comunicados en
soporte _magnético, cuya gestion de cobro se encomienda,
iguadmente, al Banco.

Tales derechos de crédito se derivan de contratos marco entre e
Banco y sus clientes en los que se prevé la concesion de anticipos
para financiar los créditos comerciales de tales clientes frente a
empresas 0 particulares. Los anticipos concedidos a los clientes se
reembolsan mediante la entrega en soporte magnético de relaciones
de créditos del cliente frente a terceros, que son cedidos en gestion
de cobro a Banco, de ta forma que las distintas disposiciones
realizadas por los clientes se reembolsan con cargo a los pagos
efectuados por los terceros (“en adelante, Contratos Marco
sobre Concesion de Anticipos”).

Los Contratos Marco sobre Concesion de Anticipos a los que agui
se alude contienen, entre otras, las siguientes previsiones:

() Losanticipos concedidos a los clientes por € Banco coinciden
en su importe y vencimiento con los de los créditos que se
ceden por los clientes a Banco en gestion de cobro.

(i) Al tiempo de la disposicion del correspondiente anticipo por €
cliente, se redliza un cargo a cliente por los importes
correspondientes a los siguientes conceptos. (a) € interés
pactado entre € Banco y su cliente; (b) una comisién de
gestion de cobro calculada como un porcentaje acordado entre
el Banco y su cliente y aplicado sobre € importe nomina de
cada crédito; y (c) € IVA correspondiente sobre e importe de
las comisiones.

(i) El Banco gestiona € cobro de los créditos de sus clientes
frente a terceros, pero no adquiere la titularidad de aquellos ni
asume garantia alguna respecto de su cobro, total o parcid. El



SANTANDER 1

Renovacion del Programa de Emision de Pagarés noviembre, 2005

Capitulo I V. Informacion sobre la actividad y |os activos del Fondo

cliente, a su vez, se compromete a no cobrar cantidad alguna
de los créditos frente a terceros cedidos en gestion de cobro.
El Banco aplica las cantidades percibidas como consecuencia
de la gestion de cobro de los créditos de su cliente a la
cancelacion de los correspondientes anticipos (incluidos
intereses y comisiones). Caso de impago, € cliente viene
obligado a reembolsar a Banco las correspondientes
cantidades més las comisiones de devolucion e IVA
correspondientes.

(iv) En caso de no exigtir saldo suficiente en la cuenta del cliente
abierta a tal efecto en e Banco para que € Banco pueda
resarcirse de |las cantidades adeudadas bagjo e Contrato Marco
sobre Concesion de Anticipos, se devengaran intereses de
demora por la cantidad pendiente desde la fecha de
vencimiento del correspondiente anticipo hasta la de efectivo
reembolso, que serén capitalizados de conformidad con €l
articulo 317 del Cddigo de Comercio, a un tipo de interés de
demora acordado entre & Banco y su Cliente en d
correspondiente  Contrato  Marco sobre Concesion  de
Anticipos.

(v) El Banco se reserva expresamente la facultad de cobrar
cualesquiera saldos vencidos a su favor con cargo a las
cuentas corrientes, libretas de ahorro o depdsitos en efectivo
dd cliente en cuaquier oficina del Banco. Caso de exidtir
varias deudas del cliente frente a Banco, este puede imputar
las cantidades que reciba a la cancelacion de cuaquiera de
dlas, savo en aguellos casos en que € cliente declare, d
tiempo de hacer efectivo € pago, a culd de elas debe
aplicarse. Las cuentas corrientes, libretas de ahorro o
depositos en efectivo del correspondiente cliente en cuaquier
oficina del Banco quedan afectas a la total cancelacion de lo
adeudado.

La ceson de los anticipos d Fondo comprende la cesidon del
correspondiente derecho de crédito por € importe integro de
correspondiente  anticipo, y la de las garantias o derechos
accesorios que pudieran haberse establecido en cada uno de los
Contratos Marco sobre Concesion de Anticipos.

En caso de impago de cuaesquiera anticipos derivados de los
Contratos Marco sobre Concesién de Anticipos cedidos a Fondo
como Activos Titulizables, cuando no se hubiera podido producir la
retrocesion a la que se dude en e apartado 1V.2.4.3. de este
Folleto de Programa de Pagarés, el Banco, como Gestor de Cobros,
deberd llevar a cabo las actuaciones necesarias para que los
Deudores Cedidos satisfagan sus obligaciones de pago derivadas de
los Activos Titulizables, incluyendo € ¢gercicio de las
correspondientes acciones por cuenta del Fondo, y aplicard a tal
efecto cuantas garantias tuviese congtituidas para satisfacer €
importe adeudado.
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En caso de que @ Banco incumpliera sus obligaciones como gestor
de cobros mencionadas en € péarrafo anterior:

- El Banco notificara alos Deudores Cedidos la transmision de los
Activos Titulizables a Fondo, y aportard a la Sociedad Gestora
cuanta documentacion fuese necesaria para €l gercicio de los
correspondientes acciones para e cobro de los Activos
Titulizables. A tad efecto, € Banco se compromete
expresamente a aportar la correspondiente certificacion
acreditativa del importe debido.

- La Sociedad Gestora, como representante del Fondo, notificara,
en caso de no haberlo hecho € Banco, a los Deudores Cedidos
latransmision de los Activos Titulizables d Fondo, asi como que
los pagos derivados de éstos solo tendran carécter liberatorio s
se efectlian en la Cuenta de Tesoreria

En aquellos supuestos en que € importe impagado de los anticipos
concedidos afecte de forma conjunta (i) a anticipos cedidos a
Fondo @wmo Activos Titulizables y (ii) a anticipos no cedidos a

Fondo y, en consecuencia, mantenidos por € Banco en su balance,
el Banco deberd contar con la previa autorizacion de la Sociedad
Gestora antes de iniciar los tramites para la resolucién del Contrato
Marco de Concesion de Anticipos, Sin cuyo consentimiento no
podra efectuar la citada resolucion anticipada.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, tiene derecho a recibir
de los correspondientes Deudores Cedidos las siguientes
cantidades:

(@) Principa e intereses. @ importe integro del crédito impagado
junto con sus intereses, mas

(b) Intereses de demora: los intereses de demora devengados
desde la fecha de vencimiento de los Activos Titulizables
impagados hasta la fecha de reembolso efectivo, a ipo de
interés correspondiente reflgjado en € Contrato Marco sobre
Concesion de Anticipos, més

(c) Gastos: cudesquiera gastos judiciales, extrgudicides,
gravamenes de todo tipo, costas y gastos, y honorarios de
letrado y procuradores, en su caso.

El Banco se compromete frente a la Sociedad Gestora en €
Contrato de Compraventa de Activos a imputar las cantidades que
reciba en pago de los anticipos derivados de los Contratos Marco
de Concesién de Anticipos, cuando recibiera un pago anticipado, a

reembolso de tales anticipos de forma proporciona a importe de los
anticipos cedidos a Fondo como Activos Titulizables y los anticipos
no cedidos d Fondo (y, por tanto, mantenidos por € Banco en su
balance), excepto en aguellos casos en los que € cliente haya
indicado un anticipo especifico d que deberdn aplicarse.
Iguamente, se imputardn de forma proporciona los importes
obtenidos como consecuencia del gercicio de acciones frente a
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(i)

correspondiente  acreditado, iniciadas como consecuencia de
impagos que afecten a anticipos cedidos a Fondo como Activos
Titulizables y a anticipos no cedidos d Fondo.

Derechos de Crédito que tienen su origen en & descuento por parte
del Banco a sus clientes residentes en Espafia de créditos en euros
derivados del pago aplazado de operaciones de exportacion y
representados en letras de cambio, pagarés, recibos.

Tales derechos de crédito se derivan de contratos marco entre €l

Banco y sus clientes (en adelante, los “Contratos Marco sobre
Financiacion a la Exportacion”) enlos que se prevé, entre otros,
el descuento, la negociacion o € anticipo de letras de cambio,
pagarés, efectos de comercio o cualquier otro documento sobre e

extranjero o Espafia, creado como consecuencia de operaciones de
comercio exterior, hasta un limite méximo determinado en €
Contrato Marco sobre Financiacion a la Exportacion. Ta
descuento, negociacion o anticipo supone la cesion del crédito del

cliente, salvo buen fin, a Banco. Los derechos de crédito surgidos
como consecuencia de esos Contratos Marco sobre Financiacion a
la Exportacion que podrén ser titulizados seran aguellos que estén
denominados en euros, y sean concedidos a clientes residentes en
Esparia.

Los Contratos Marco sobre Financiacion a la Exportacion alos que
aqui se alude contienen las siguientes previsiones:

(i) El cliente puede cancdlar € crédito concedido en €
correspondiente  Contrato Marco sobre Financiacion a la
Exportacion en cuaquier momento, previa satisfaccion en su
integridad de todas las cantidades adeudadas bajo & Contrato
Marco sobre Financiacion a la Exportacion. Igualmente, €
cliente puede cancdar anticipadamente disposiciones
concretas, en cuyo €aso renuncia expresamente a cualquier
cantidad que pudiera resultar a su favor como consecuencia de
la mencionada cancelacion anticipada.

(i) El descuento, negociacion o anticipo de letras de cambio,
pagarés y recibos se sujetard a las condiciones de las
correspondientes facturas de negociacion que a tal efecto se
suscriban.

(i) El cliente autoriza expresamente a Banco para aplicar a la
cancelacion del crédito concedido o d pago de cudesquiera
deudas dimanantes del Contrato Marco sobre Financiacion ala
Exportacion cualquier saldo acreedor que pudiera resultar a
favor del cliente en cuenta o depdsito en efectivo.

La ceson de los créditos contenidos en los documentos antes
referidos @ Fondo comprende la cesion del correspondiente
derecho de crédito representado en cada efecto por su importe
integro, y la de las garantias o derechos accesorios que pudieran
haberse establecido en relacion con cada uno de ellos.
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En caso de impago de cual esquiera cantidades adeudadas en virtud
de los Contratos Marco sobre Financiacion de la Exportacion
cedidas a Fondo como Activos Titulizables, cuando no se hubiera
podido producir la retrocesion a la que se aude en € apartado
IV.2.4.3. de este Folleto de Programa de Pagares, € Banco, como
Gestor de Cobros, debera Ilevar a cabo las actuaciones necesarias
para que los Deudores Cedidos u Obligados satisfagan sus
obligaciones de pago derivadas de los Activos Titulizables,
incluyendo € gjercicio de las correspondientes acciones por cuenta
del Fondo, y aplicara a tal efecto cuantas garantias tuviese
constituidas para satisfacer € importe adeudado.

En caso de que & Banco incumpliera sus obligaciones como gestor
de cobros mencionadas en € parrafo anterior:

- El Banco transmitird todos los documentos, titulos valores y
efectos de comercio a la Sociedad Gestora, a cuyo efecto los
endosara sin su responsabilidad o cedera, segin sea el caso.

- El Banco notificara a los Deudores Cedidos u Obligados, en su
caso, la transmison de los Activos Titulizables a Fondo, y
aportara a la Sociedad Gestora cuanta documentacion fuese
necesaria para € gercicio de los correspondientes acciones
para el cobro celos Activos Titulizables. A ta efecto, € Banco
se compromete expresamente a aportar la correspondiente
certificacion acreditativa dd importe debido por € Deudor
Cedido.

- La Sociedad Gestora, como representante del Fondo, notificara,
en caso de no haberlo hecho € Banco, a los Deudores Cedidos
u Obligados, en su caso, la transmiséon de los Activos
Titulizables d Fondo, asi como que los pagos derivados de éstos
solo tendran carécter liberatorio s se efecttian en la Cuenta de
Tesoreria.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, tiene derecho a recibir
de los correspondientes Deudores Cedidos u Obligados las
siguientes cantidades:

() Principa: & importe integro del crédito insatisfecho; més

(i) Intereses: (@) en caso de que los Activos Titulizables estén
representados en letras de cambio o pagarés, los intereses
devengados desde la fecha de vencimiento de la
correspondiente letra de cambio o pagaré hasta la fecha de su
pago efectivo a tipo de interés lega dd dinero incrementado
en dos puntos; y (b) en caso de que los Activos Titulizables
estén representados en recibos, € tipo de interés de demora
correspondiente devengado entre la fecha de vencimiento del
correspondiente activo hasta la fecha de su efectivo pago; més

(i) Gastos: € importe de cualquier gasto 0 impuesto que se
hubiera devengado en relacion con los Activos Titulizables
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impagados (incluyendo, cuando proceda, gastos de protesto y
comunicaciones).

Caso de que d cliente cancelara total 0 parciamente € crédito
concedido en € correspondiente Contrato Marco sobre
Financiacion a la Exportacion, o una o varias digposiciones
concretas de éste que sean Activos Titulizables cedidos a Fondo, la
Sociedad Gestora tendra derecho a percibir del Banco en su
integridad todas las cantidades derivadas de los Activos Titulizables
correspondientes en los dos Dias Hébiles desde que fueran
recibidas por € Banco.

1V.2.2. Activo del Fondo en & momento de su constitucion. Ampliacién y renovacion.

IV.2.3.

IvV.2.4.

Dado d carécter abierto, renovable y ampliable del Fondo, su activo es
modificable alo largo del tiempo, tal y como se ha descrito en e gpartado 111.2.1
anterior.

Incorporaciones de Activos Titulizables a Fondo.

La Sociedad Gestora adquiere sucesivamente Activos Titulizables para su
incorporacion a activo de Fondo. El volumen de Activos Titulizables que la
Sociedad Gestora adquiere en cada momento lo determina ésta en funcién de las
ofertas en firme de suscripcion de Pagarés que reciba, de conformidad con €
sistema de colocacion de los Pagarés Nacionales e Internacionales.

El Contrato de Compraventa de Activos

La Sociedad Gestora tiene suscrito un contrato de compraventa sobre Activos
Titulizables con & Banco (en adelante, d ‘Contrato de Compraventa de
Activos”), delas siguientes caracteristicas:

IV.2.4.1 Objeto

La transmision a Fondo por € Banco, de los Activos Comprados o, en
su caso, de los Activos Titulizables seleccionados por la Sociedad
Gestora de conformidad todo ello con los términos y condiciones del
referido Contrato de Compraventa de Activos.

1V.2.4.2 Procedimiento de seleccién de los Activos Titulizables

El procedimiento que la Sociedad Gestora sigue para la seleccion de los
Activos Titulizables que se incorporan en € activo del Fondo es €
siguiente:

a) La Sociedad Gestora remite en cada momento a Banco ofertas de
compra de Activos Titulizables, por un importe y con plazos de
vencimiento determinados.

b) El Banco remite a la Sociedad Gestora, sobre la base de los criterios
de titulizacion, importe y plazos definidos por éta, y através de un
sistema automatizado, un fichero de Activos Titulizables, para su
evaluacion por la Sociedad Gestora, en @ que constan los siguientes
datos: (@) tipo de activo y documento en e que esta formaizado; (b)
fecha de emisién; (c) domicilio, nombre, N.I.LF y Cdodigo Postal del
deudor; (d) importe nominal, y (€) fecha de vencimiento.
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c)

La Sociedad Gestora verifica que los Activos Titulizables cuya
identificacion ha sido remitida por e Banco cumplen, efectivamente,
con los requisitos de importe y plazos solicitados, y rechaza aquellos
derechos de crédito que no cumplen con los citados requisitos. En
cada una de estas remisiones, de conformidad con e Contrato de
Compraventa de Activos, € Banco garantiza a la Sociedad Gestora
que los correspondientes Activos Titulizables cumplen con los
Criterios de Titulizacion.

1V.2.4.3 Términos de las diversas transmisiones de Activos Titulizables

Las transmisiones de Activos Titulizables se redizan en las siguientes
condiciones, segiin € Contrato de Compraventa de Activos:

()

(if)

(ii)

(iv)

Las ofertas de compra de Activos Titulizables redizadas por la
Sociedad Gestora a amparo del Contrato de Compraventa de
Activos siguen sustancidmente € modelo adjunto a Folleto de
Congtitucion como Anexo 12 (cada una, una “Oferta’).

La cesion de Activos Titulizables al Fondo en virtud dd Contrato
de Compraventa de Activos es plena e incondicionada, y por la
totalidad del plazo remanente hasta d vencimiento de los mismos.
La cesién comprende, igudmente, la transmisiéon de cualesquiera
garantias reales 0 personales que se hubieran establecido en
garantia del crédito cedido, y derechos accesorios establecidos en
relacion con éste.

La cesion de Activos Titulizables documentados en pagarés y
letras de cambio se redlizan de acuerdo con € articulo 24 de la
Ley Cambiaria y del Cheque, de ta forma que (i) € Banco
responde de la titularidad legitima sobre los Activos Titulizables,

pero no de la solvencia de los obligados a pago de los Activos
Titulizables, y (ii) la Sociedad Gestora, como representante del

Fondo, tiene derecho a que le sean entregados los
correspondientes pagarés y |etras de cambio a su requerimiento.
La cesidn de los restantes Activos Titulizables se rediza de
acuerdo con los articulos 347 y 348 dd Codigo de Comercio, por
lo que & Banco responde de la titularidad legitima sobre tales
Activos Titulizables, pero no de la solvencia de los obligados A

pago de los Activos Titulizables.

En € caso de que se produjera € impago de algin Activo
Titulizabley no hubiera podido efectuar su cobro en virtud del
gercicio del derecho de retrocesion descrito en e apartado (vii)
siguiente & Banco, como Gestor de Cobros, debera llevar a cabo
las actuaciones necesarias, incluido € egercicio de las
correspondientes acciones por cuenta del Fondo, para que los
Deudores Cedidos u Obligados satisfagan sus obligaciones de
pago derivadas de los Activos Titulizables, y aplicard ata efecto
cuantas garantias tuviese constituidas para satisfacer e importe
adeudado.

En € caso de que (a) € Banco incumpliera sus obligaciones como
gestor de cobros descritas en € parrafo anterior o (b) e Banco se
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(v)

(i)

encontrara en situacion de suspension de pagos o quiebra (o de
concurso, tras la entrada en vigor de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal), o (c) se resolviera € Contrato de Compraventa de
Activos, @ Banco llevara a cabo, o procurara que se lleven a
cabo, las siguientes actuaciones:

- La transmisién de todos los documentos, titulos vaores y
efectos de comercio a la Sociedad Gestora, a cuyo efecto los
endosara sin su responsabilidad o cederd, segin sea el caso.

- La notificacion a los Deudores Cedidos u Obligados, en su
caso, de la transmision de los Activos Titulizables a Fondo.
Iguamente, & Banco aportara a la Sociedad Gestora cuanta
documentacion fuese necesaria para € gercicio de los
correspondientes acciones para € cobro de los Activos
Titulizables. A td efecto, € Banco se compromete
expresamente a aportar la correspondiente certificacion
acreditativa del importe debido por & Deudor Cedido.

Igualmente, la Sociedad Gestora, como representante del Fondo,
notificara, en caso de no haberlo hecho & Banco, a los
Deudores Cedidos u Obligados, en su caso, la transmisién de los
Activos Titulizables a Fondo, asi como que los pegos derivados
de éstos solo tienen caracter liberatorio S se efectian en la
Cuenta de Tesoreria

En caso de aparicion de vicios ocultos en cudquiera de los
Activos Titulizables, la Sociedad Gestora lo notificard @ Banco
para que remedie tal circunstancia en € plazo de 5 Dias Habiles
desde la referida notificacion. S e vicio oculto en cuestion no
fuera subsanado en € citado plazo o no fuera susceptible de
subsanacion, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo resolvera
la compra del correspondiente Activo Titulizeble, y & Banco
devolverad Vaor Nomina deta activo.

En particular, € supuesto de que € vicio oculto consistiera en €
hecho de que alguno de los de los Deudores Cedidos mantuviera
un derecho de crédito liquido, vencido y exigible frente al Banco
y, por tanto, resultara que aguno de los Activos Titulizables
pudiera ser compensado, total o parcidmente, contra tal derecho
de crédito, @ Banco remediara tal circunstancia o, s no fuera
posible remediarla en & plazo de tres dias antes de la fecha de
vencimiento del correspondiente Activo Titulizable, se entendera
gue ta Activo Titulizable se encuentra viciado, por 1o que la
Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, tendr4 derecho a
resolver la correspondiente compra en relacion con € importe
susceptible de compensacion, quedando e Banco obligado a
devolver: (i) € Vaor Nomina (segin se define en @ Anexo 15)
de ta activo; o (i) en su caso, € importe que hubiera sdo
compensado més los intereses devengados en € periodo que
medie desde e Dia Habil especificado en la correspondiente
Oferta (en adelante, la “Fecha de Compra”) hasta la fecha de
vencimiento del Activo Titulizable viciado. Los intereses se
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(vii)

(viii)

cacularan sobre la base de afios de 365 dias y los dias
efectivamente transcurridos, a tipo de interés lega del dinero.

A los solos efectos de facilitar € cobro de los Activos Titulizables
vendidos por e Banco que resultaran impagados a su
vencimiento, ya sea total o parcidmente, & Contrato de
Compraventa de Activos prevé la transmision automética a
Banco de tales Activos Titulizables por € importe susceptible de
compensacion, con sujecion alas siguientes condiciones:

(@ A la condicion suspensiva de que e Banco mantenga un
derecho de crédito vencido, liquido y exigible contra €
correspondiente Deudor Cedido, y éste, a su vez, mantenga
en sus cuentas con & Banco fondos suficientes con los que
compensar la cantidad impagada.

(b) A la condicion resolutoria de que la compensacion,
efectivamente, tenga lugar.

En caso de que @ Banco recibiese cualquier importe por principd,
intereses o comisiones en virtud del derecho de retrocesion aqui
contemplado, remitird dicho importe integro a la Sociedad
Gestora.

A los efectos de este Folleto de Programa de Pagares, se
entiende por “Deudor Cedido” aquel deudor que haya cedido su
crédito al Banco en virtud dd correspondiente contrato de
descuento, 0 quien resulte acreditado en e correspondiente
contrato de crédito concedido por e Banco. Se entiende por
“Obligado” aguel deudor de un Activo Titulizable en su condicion
de librador, librado, firmante, endosante, avalista o tomador, segin
sea e caso, de una letra de cambio, pagaré o recibo cedido a
Banco y que no tenga la condicion de Deudor Cedido.

El Banco no asume ninguna obligacién de recompra de los
Activos Titulizables, a excepcion de los supuestos de
compensacion, vicios ocultos y derecho de retrocesion descritos
en los apartados (v), (vi) y (vii) anteriores.
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V.3

IV.2.4.4 Lugar de Pago

Cualesquiera cobros y pagos entre d Banco y la Sociedad Gestora, por
cuenta del Fondo, derivados del Contrato de Compraventa de Activos se
realizan:

() Si son debidos a Banco, en la cuenta que éste especifique en cada
momento.

(i) Si son debidos por & Banco, en la Cuenta de Tesoreria.
IV.2.5. Acciones en caso de impago de los Activos Titulizables.
I1V.2.5.1 Acciones de la Sociedad Gestora

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispone de accién gecutiva
frente a los Deudores Cedidos u Obligados, en su caso, que incumplan
sus obligaciones de pago de los Activos Titulizables cuyas deudas estén
representadas en titulos cambiarios que hayan sido debidamente cedidos
0 endosados a la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, de
conformidad con € Articulo 517,2,6° de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora dispone de accion contra los
Deudores Cedidos distintos de los sefidados en e parrafo anterior que
no hagan frente a sus obligaciones de pago siempre y cuando se les
haya notificado la cesén y & Banco haya formdizado la cesion de
conformidad con o previsto en & Contrato de Compraventa de Activos.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, goza de una accion contra e
Banco en € caso de incumplimiento de sus obligaciones d amparo de
los diferentes contratos suscritos con la Sociedad Gestora, incluida la
surgida como consecuencia de la fata de transferencia a Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, de los fondos recibidos por los
Deudores Cedidos u Obligados, en € juicio que seglin la cuantia
corresponda.

1V.2.5.2 Acciones de los titulares de los Pagarés

Los titulares de los Pagarés no disponen de accion directa contra los
Deudores Cedidos u Obligados que hayan incumplido sus obligaciones
de pago, siendo la Sociedad Gestora, como representante del Fondo
titular de los Activos Titulizables, quien ogtenta dicha accion, en los
términos descritos en € apartado 1V.2.5.1 anterior.

Régimen de gestién de cobro y administracion de los Activos Titulizables
agrupados en el fondo. Sustitucion.

El Banco administra y gestiona € cobro de los Activos Titulizables incorporados a
Fondo, de conformidad con € articulo 2 (b) del Real Decreto. EI mandato en favor del
Banco para la gestion del cobro de tales Activos Titulizables tiene e caréacter de
revocable.

La Sociedad Gestora lleva a cabo la administracion financiera del Fondo, de conformidad
con la Normativa Interna de Actuacion, segin se especifica en e apartado 1V.3.2.

1V.3.1. Contrato de Gestion de Cobros
1V.3.1.1 La Gestién de Cobros




SANTANDER 1

Renovacion del Programa de Emision de Pagarés noviembre, 2005

Capitulo I V. Informacion sobre la actividad y |os activos del Fondo

El Banco acepto e mandato recibido de la Sociedad Gestora, por cuenta
del Fondo, de gercer la custodia, administracion y gestion de cobros (en
adelante, los "Servicios") de los Activos Titulizables incorporados en €
activo del Fondo, en virtud del contrato de gestion de cobros que tienen
suscrito e Banco y la Sociedad Gestora, actuando por cuenta del Fondo
(d "Contrato de Gestiéon de Cobros").

1V.3.1.2 Diligencia del Gestor de Cobros. La Politica de Cobros

El Banco administra los Activos Titulizables incorporados a Fondo con
la diligencia de un ordenado comerciante, dedicando € mismo tiempo y
atencién alos mismos y gerciendo  mismo nivel de pericia, cuidado y
diligencia en la administracién de los mismos que @ que dedicaria y
gerceria en la administracion de activos que fueran propios. En
particular, € Banco lleva a cabo los Servicios en relacion con los
Activos Titulizables de conformidad con la palitica de cobros del antiguo
Banco Santander (la “Politica de Cobros”) que se adjunté como
Anexo 13 d Folleto de Condtitucion y que ha sido confirmada por €
Banco para su Cartera Comercial mediante Certificacion que se adjunta
como ANEXO 7. La modificacion de la Politica de Cobros requerira
previo acuerdo con las Agencias de Calificacidn, la correspondiente
modificacion de la Escritura de Congtitucion, y la comunicacion a la
CNMV para su puesta a disposicion del publico, segin sea € caso,
como hecho relevante o mediante la € registro de un suplemento del
Folleto de Congtitucion.

1V.3.1.3 Duracion

El Banco presta los Servicios hasta que, una vez terminado € Contrato
de Compraventa de Activos y amortizada la totalidad de los Activos
Titulizables incorporados d Fondo, se extingan todas las obligaciones
asumidas por € Banco en relacion con aguellos, sin perjuicio de la
posible renuncia o revocacién anticipada de su mandato, de conformidad
con e Contrato de Gestién de Cobros.

1V .3.1.4 Subcontratacion

El Banco esta facultado para subcontratar o delegar en terceras
personas de reconocida solvencia y capacidad o cudquier filid de
Banco (¢l “Subcomisionista’ o “Delegado”), la redizacién de
cuaquiera de los Servicios que se ha comprometido a prestar de
acuerdo con lo establecido en € Contrato de Gestioén de Cobros, sempre
que & Subcomisionista o Delegado haya renunciado a gercitar cuaquier
accion de demanda de responsabilidad contra la Sociedad Gestora, y tal

delegacion o subcontratacion sea aprobada por la Sociedad Gestora. En
cualquier caso, la subcontratacion o delegacion de cuadquier Servicio: (i)
no podra suponer ninglin coste o gasto adiciona para e Fondo; (ii) habra
de ser legamente posible; (iii) no dardlugar aunarevision alabgadela
calificacion otorgada a cada una de las emisiones de Pagarés
Nacionales redizadas con cargo ad Fondo. El Banco no queda
exonerado ni liberado de ninguna de las responsabilidades asumidas en
virtud del Contrato de Gestion de Cobros o que legamente le fueren

atribuibles o exigibles.
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1V.3.1.5 Responsabilidad del Banco

El Banco se compromete a actuar en la custodia 'y administracion de los
Activos Titulizables incorporados a Fondo con la diligencia de un
comerciante prudente Ilevando a cabo los Servicios en relacion con los
Activos Titulizables como s de activos propios se tratara y responder
ante la Sociedad Gestora, de cuaquier perjuicio que pudiera derivarse de
su hegligencia.

En particular, € Banco se compromete:

(i) allevar acabo los Servicios en relacion con los Activos Titulizables
de acuerdo con la Politica de Cobros, y a no realizar ningun tipo de
cambio en la Politica de Cobros, savo que dicho cambio deba
considerarse necesario 0 apropiado por un acreedor razonable y
prudente, y se hayan cumplido los correspondientes requisitos
formales para modificarla

En particular, € Banco se compromete a no llevar a cabo ninguna
modificacion de la Politica de Cobros sn haberlo notificado
previamente a la Sociedad Gestora, con € objeto de que ésta pueda
llevar a cabo |las actuaciones necesarias encaminadas a acanzar un
acuerdo con las Agencias de Cadlificacién, comunicar la
modificacion propuestaala CNMV para su puesta a disposicion del
publico, y modificar la Escritura de Constitucion.

(i) a mantener los Activos Titulizables adquiridos por € Fondo
(incluyendo los anticipos concedidos a amparo de Contratos Marco
sobre Concesién de Anticipos) de forma que sean identificables
separadamente de otros activos cuya gestion de cobros redlice €
Gestor de Cobros, y de td forma que sea posible identificarlos de
manera independiente como ostentados en nombre del Fondo.

(i) a custodiar los documentos y efectos en los que estén
representados los Activos Titulizables con diligencia, como s de
activos propios se tratara.

S & Banco incumpliera cualquiera de sus compromisos u obligaciones
derivados del Contrato de Gestidn de Cobros, |a Sociedad Gestora puede
cumplir por si misma, o exigir € cumplimiento de tales obligaciones.

1V.3.1.6 Indemnizacion

El Banco indemnizard a Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de
cuaquier dafio, pérdida 0 gasto en que hubiera incurrido por razon del
incumplimiento de sus obligaciones de custodia y/o administracion y
gestion de cobro de los Activos Titulizables incorporados en € Fondo o
los documentos representativos de aquellos, o por su actuacion dolosa o
negligente en & desempefio de los Servicios.

1V.3.1.7 Ausencia de Garantias

El Banco no asume, de ninguna forma, responsabilidad alguna de
garantizar, directa o indirectamente, € buen fin de la operacion.

1V.3.1.8 Recepcion v abono de Fondos
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V.3.2

IV.3.3.

El Banco, como gestor de cobros, recibe, por cuenta del Fondo, cuantas
cantidades sean satisfechas por los Deudores Cedidos u Obligados de
los Activos Titulizables, tanto por principa como intereses, e ingresa en
la Cuenta de Tesoreria las referidas cantidades inmediatamente y, en

todo caso, en un plazo no superior a cuarenta y ocho (48) horas.

Asimismo, € Banco abona en dicha cuentay en € mencionado plazo las
cantidades que recibe, en su caso, de los Deudores Cedidos u Obligados
por la amortizacion anticipada de los Activos Titulizables incorporados
en € activo dd Fondo.

1V.3.1.9 Informacion

El Banco informa periédicamente a la Sociedad Gestora del grado de
cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Activos Titulizables
por los Deudores Cedidos u Obligados.

1V.3.1.10 Coste

El coste que para e Fondo supone la prestacion de los Servicios de
gestion de cobros se detrag, a través de las Comisiones del Vendedor,
del precio de adquisicion de los Activos Titulizables.

Administracion financiera del Fondo. Normativa Interna de Actuacion de la
Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora, en desarrollo de las funciones que integran su objeto
socid, lleva a cabo las funciones de administracion financiera del Fondo de
conformidad con la Normativa Interna de Procedimiento y Actuacion aprobada
por su Consgo de Administracion, copiade la cua ha quedado adjunta a Folleto
de Consgtitucion como Anexo 7 (la “Normativa I nterna de Actuacion”). Esta
normativa ha sido modificada en su listado de definiciones mediante Escritura de
Modificacién otorgada € 18 de noviembre de 2.002, en @ sentido de afiadir €
plazo medio de los Activos Titulizables y € plazo medio de los Pagarés. En
ambos casos se referia ad precio medio ponderado. Asimismo, ha sido
modificada en la definicion de la Reserva para Pérdidas. Estas modificaciones
han sido inscritas en los registros de la CNMV mediante Suplemento a Folleto
Informativo, con fecha 12 de noviembre de 2.002.

Sudtitucién
En caso de amortizacion anticipada de los Activos Titulizables incorporados &
Fondo en cada momento, no tendra lugar sustitucion alguna.
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V.1l I nfor maciones contables individuales;

a).- Balancey Cuenta de Pérdidas y Ganancias compar ativos de los tres ultimos
gjercicios (2002, 2003 y 2004):

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER 1
BALANCE DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 2002, 2003 y 2004

ACTIVO

2004

(miles euros)

2003

(miles euros)

2002

(miles euros)

GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS:
Intereses a pagar de pagarés nacionales

einternacionales 29.255,00 23.781,34 32.688,00
INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES:

Cartera Comercial 4.481.542,00| 3.264.733,88] 3.940.583,00

4.510.797,00| 3.264.733,88] 3.940.583,00

OTROS CREDITOS 5.145,00 5.783,55 9.960,00

TESORERIA 90.791,00 92.305,37 171.742,00

TOTAL ACTIVO 4.606.733,00| 3.386.604,14 4.154.973,00

2004 2003 2002
PASIVO (miles euros) | (miles euros) | (miles euros)
PRESTAMO SUBORDINADO | e |

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS:
Intereses a cobrar de cartera

comercial 8.931,00 7.808,08 9.512,00
EMISIONES DE OBLIGACIONES Y OTROS
VALORES NEGOCIABLES:
Pagarés nacionales e internacionales 4.505.074,00| 3.294.715,42| 3.999.005,00
4.505.074,00| 3.294.715,42| 3.999.005,00
OTRAS DEUDAS 92.728,00 84.080,64 146.456,00
TOTAL PASIVO 4.606.733,00| 3.386.604,14| 4.154.973,00
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FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER 1
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS A 31 DE DICIEMBRE DE 2002, 2003 y 2004

2004 2003 2002
DEBE (miles euros)|(miles euros)|(miles euros)
GASTOS FINANCIEROS:
Intereses de pagarés nacionales e internacionales 78.734,00 88.591,79] 129.919,00
Intereses del préstamo subordinado
Gastos financieros
Gastos por cartera comercial 1.047,00 1.123,13 1.863,00
79.781,00 89.714,92] 131.782,00
DOTACION A LA AMORTIZACION DE GASTOS
DE ESTABLECIMIENTO
DOTACION POR TRASPASO A FALLIDOS DE
CARTERA COMERCIAL 8.364,00 13.528,23] 10.972,00
GASTOS GENERALES 462,00 397,11 401,00
COMISIONES DEVENGADAS 7.423,00 5.559,99 9.226,00
TOTAL DEBE 96.030,00 109.200,25| 152.381,00
2004 2003 2002
HABER (miles euros) |(miles euros)| (miles euros)
INGRESOS FINANCIEROS:
Intereses de cartera comercial 73.985,00 92.607,09 124.399,00
Otros ingresos de cartera comercial 11.206,00 4.288,12 11.503,00
Otros ingresos financieros 10.811,00 12.305,04 16.395,00
96.002,00f 109.200,25 152.297,00
INGRESOS VARIOS 2,000 - 66,00
INGRESOS EXTRAORDINARIOS 26,000 - 18,00
TOTAL HABER 96.030,00 109.200,25 152.381,00
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Ta y como se puede observar en los cuadros anteriormente expuestos, la principa
partida del activo del Fondo esta compuesta por derechos de crédito que & Fondo
adquiere del Banco en virtud del Contrato de Compraventa de Activos definido en €
gpartado 1V.2.4. anterior. Durante €l gercicio 2004, e Fondo ha mantenido & volumen
de compras de Activos Titulizables necesario para cubrir las emisiones de pagarés que
han alcanzando durante todo € afio cifras gproximadas a 4.500 millones de euros. El
periodo medio de cobro de dichos Activos Titulizados es aproximadamente de 23 dias
desde la fecha de vencimiento de los mismos. El tipo de interés medio devengado de los
Activos Titulizables durante € gercicio 2004 ha sido del 2,16%. El descuento medio en
el precio de compra de los Activos durante e gercicio 2004 ha sido de 2,2225%, su
importe esté incluido dentro del apartado de ingresos financieros de cartera comercid.

El saldo de Impagados a 31 de diciembre de 2004 representaba un 0,11% sobre @ saldo
vivo de los Activos Titulizados y aparece incluido dentro del gpartado Otros Créditos del

Baance de Situacion. A 31 de diciembre € sddo de Falidos corresponde a una
recuperacion de Fallidos de un 0,06% del saldo vivo de los Activos Titulizados, incluidos
dentro de la cuenta de Pérdidas y Ganancias anterior en e apartado Dotacion por

traspaso a Fallidos de Cartera Comercial.

Dentro de la partida Otras Deudas del pasivo del Balance estan incluidos los Intereses
devengados y no pagados de los Pagarés Nacionales e Internacionales, lareserva para
pérdidas y las comisiones de administracion y variable. La reserva para Pérdidas
representa un 1,50% ddl saldo de Activos Titulizados a la fecha, su importe ascendia a
sesenta 'y siete millones de euros a 31 de diciembre de 2004. En € afio 2002 se acordd
con las Agencias de Calificacion la reduccién del porcentgje para la congtitucion de la
reserva para pérdidas de un 3,75% a un 1,5%.

El coste medio de los pagarés nacionaes incluidos en € pasivo del Balance a 31 de
diciembre ascendia a 2,2280% y € coste medio de los pagarés internacionales ascendia
a2,2078%.

La rentabilidad media de la cuenta de Tesoreria durante € gercicio 2004 ha sido del
2,72% anudl.

Durante € afio 2004 no se ha dispuesto ningin importe por la Linea de Liquidez. No ha
sido necesario constituir Reserva de Intereses. Los ingresos financieros por importe de
noventa y seis mil dos miles de euros (96.002) han sdo superiores a los gastos
financieros setenta y nueve mil setecientos ochentay un miles de euros (79.781) durante
el gercicio. El beneficio se recoge en la comisién variable de extraccion de margen
financiero, dentro del apartado de comisiones de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

A 31 de diciembre d vencimiento medio dd Activo ddl Fondo ha sido de 40 dias sendo
d vencimiento medio del Pasivo dd Fondo de 55 dias.

En la cuenta de Pérdidas y Ganancias la partida otros ingresos de Cartera Comercial
estan incluyendo las recuperaciones de Falidos que ha habido durante € gercicio y
Otros Ingresos Financieros recoge la remuneracion de la cuenta de Tesoreria.
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b).- Cuadro de Financiacion

A continuacién se muestra @ cuadro de financiacion del Fondo correspondiente a los

gercicios 2003 y 2004.

Miles de euros

Miles de euros

2004

2003

ORIGENES:

Dotacion para la amortizacion de gastos de constitucion
Emisidn de pagarés nacionales e internacionales
Cobros y bajas de cartera comercial

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Tesoreria

Otros créditos

Otras deudas
Variacion neta de impagados

12.385.037,00
26.193.364,00
1.123,00
1.514,00
639,00

8.647,00
893,00

14.882.321,94
25.688.756,00
8.906,74
79.437,76
4.176,00

Total origenes

38.591.217,00

40.663.598,44

APLICACIONES:

Amortizacion de préstamos subordinados

Compras de cartera comercial

Amortizaciones de pagarés nacionales e internacionales
Gastos a distribuir en varios ejercicios

Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Otras deudas

Variacion neta de impagados

27.411.065,00
11.174.678,00
5.474,00

25.010.657,03
15.586.611,09
1.704,49
62.375,83
2.250,00

Total aplicaciones

38.591.217,00

40.663.598,44

Como ANEXO 8 se incorpora € Informe de Auditoria, acompafiado de las Cuentas
Anualesy € Informe de Gestidn correspondientes a Ultimo gercicio cerrado.

c).- Caracteristicas economicas de los Activos Titulizables y estructura

financiera del Fondo.

Las caracteristicas economicas de los Activos Titulizables, la estructura financiera del
Fondo y, en definitiva, la cobertura de los riesgos de crédito y de tipo de interés se

detallan a continuacion.
V.1.1 Activo

Activos Titulizables: Son adquiridos por € Fondo a un precio inicia de compra (el
“Precio Inicial”), en relacion con los Activos Objeto de una Oferta, que se

determina
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V.1.2

V.1.3

(i) mediante la aplicacion de la siguiente formula:

Vaor Nomina globa de los Activos Titulizables comprendidos en la
Oferta en la fecha correspondiente x [(1/ (1+ (Tipo de Rendimiento x
vencimiento medio de los Activos Titulizables objeto de la oferta/ 365)))
- Reservas para Pérdidas - Reservas de Intereses| (segin se definieron
en & Anexo 14 dd Folleto de Constitucion).

“Tipo de Rendimiento” sgnifica, en relacion con un grupo de Activos
Titulizables objeto de una Oferta:

a) end caso de Activos Titulizables adquiridos por € Fondo mediante la
emisién de Pagarés, d tipo de interés o tipo medio ponderado de esa
emision de Pagarés incrementado en las Comisiones del Fondo y
Comisiones ddl Vendedor;

b)  enlos restantes casos, € tipo de interés medio ponderado del pasivo
dd fondo, incrementado en las Comisiones del Fondo y Comisiones
del Vendedor.

El Tipo de Rendimiento (y, en consecuencia, € Precio Inicid) serd, en su
caso, gustado para incorporar gastos del Fondo o Rendimientos de los
Activos Titulizables que no hubieran sido provisionados con anterioridad, asi
como para remediar errores en € célculo del Precio Inicid. El Tipo de
Rendimiento sera gjustado, igualmente, en e caso de que la suspension de
adquisiciones de Activos Titulizables hiciera que € Rendimiento fuera
inferior ala diferencia entere  precio de emisién de los Pagarés y su valor
nomind.

(i) mediante acuerdo entre |as partes, estableciendo cualquier otro precio inferior
al resultante de la aplicacion de la férmula anterior para incorporar gjustes de
acuerdo con € Contrato de Compraventa de Activos. En este sentido, €
Precio Inicid incluirg, en su caso, € guste ddl Tipo de Rendimiento necesario
para incorporar gastos del Fondo o rendimientos de los Activos Titulizables
gue no hubieran sido presupuestados con anterioridad.

Cuenta de Tesoreria

Los cobros de los Activos Titulizables y los fondos derivados de la emision de
Pagarés se depositan en la Cuenta de Tesoreria. Igualmente, las cantidades
dispuestas de la Linea de Liquidez y de la Linea de Descubierto se depositan en
la Cuenta de Tesoreria. El sddo de dicha cuenta es objeto del Contrato de
Inversiones que se ha suscrito inicialmente con € Banco, para asegurar una
rentabilidad parad Fondo igua a coste medio ponderado ddl pasivo del mismo.

Pasivo

El pasivo dd Fondo se identifica, con carécter general, en € apartado 2.2 del
Capitulo 11l anterior. Las anisiones de vaores con cargo d Fondo han sido
objeto de descripcion en @ Capitulo |11 anterior. A continuacién se hace un breve
resumen de los contratos que la Sociedad Gestora tiene suscritos por cuenta del
Fondo con @ Banco, s bien esta circunstancia puede variar alo largo de lavida
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del Fondo y que son objeto de descripcion més detallada en @ Folleto de
Condtitucion.

V.1.3.1 El Préstamo Subordinado

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, smultaneamente a
otorgamiento de la Escritura de Congtitucion, suscribié un contrato de
préstamo mercantil subordinado con € Banco, cuyas principaes
caracteristicas son las siguientes:

() Importe

Iniciamente: CUATROCIENTOS  CINCUENTA MIL
SETECIENTOS CINCUENTA Y NUEVE CON OCHO
(450.759,08) euros. El préstamo ha sido totalmente amortizado a su
Fecha de Vencimiento, esto es, a 20 de octubre de 2001.
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(i) Objeto
Afrontar los gastos de congtitucion del Fondo y primera emison de
Pagarés Nacionales.

V.1.3.2 LaLineade Liquidez y € Contrato de Liquidez

El Fondo cuenta con una linea de crédito (la “Linea de LiquideZ’)
desde e momento de su congtitucién, que fue concedida por € Banco de
acuerdo con los términos y condiciones del contrato de crédito (e
“Contrato de LiquideZ’) que suscribio la Sociedad Gestora, por
cuenta del Fondo, con el Banco y cuyas caracteristicas principal es son:

(0)

(i)

(i)

(iv)

(v)

Importe

El importe de la Linea de Liquidez debe ser iguad a importe
méximo del pasivo del Fondo en cada momento. Actuamente la
Linea de Liquidez es de SIETE MIL MILLONES
(7.000.000.000) euros ampliable hasta OCHO MIL MILLONES
(8.000.000.000) euros, como consecuencia del Acuerdo de
Ampliacion de la Gestora a que se hace referencia en el apartado
[11.5 anterior.

A 31 de octubre de 2005, no se ha efectuado ninguna disposicion
de k Linea de Liquidez, ta y como se puede comprobar en €
Capitulo VII del presente Folleto de Programa de Pagarés.

Objeto

Pagar las sumas adeudadas a los tenedores de los Pagarés
Nacionaes e Internacionales en casos de iliquidez del Fondo o
cuando ro fuera posible realizar o renovar emisiones de Pagarés
con cargo a su activo y reembolsar € principa y los intereses
devengados por la utilizacion de la Linea de Liquidez. Ello implica
que, en caso de liquidacién del Fondo por no ser posble la
redlizacion o renovacion de las Emisiones de Pagarés, podra
utilizarse esta Linea de Liquidez para rembolsar los Pagarés
Nacionales o Internacionales que estuvieran vivos.

Vencimiento

El Contrato de Liquidez tenia una duracion de 364 dias desde su
firma, entendiéndose renovado a su vencimiento por sucesivos
periodos de 364 dias, a menos que e Banco notifique a la
Sociedad Gestora su intencién de no renovar a menos 95 dias
antes del fina de sus sucesivas prorrogas.

Amortizaciones

La Sociedad Gestora podra cancelar anticipadamente € importe
no dispuesto de la Linea de Liquidez y podra reembolsar
anticipadamente cualquier importe dispuesto de la Linea de
Liquidez, de acuerdo con las disposiciones del Contrato de
Liquidez.

Periodos de Interés
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(vi)

(vii)

La Sociedad Gestora podra escoger la aplicacion de periodos de
interés de uno, siete, quince o treinta dias (o cualquier otro periodo
acordado con € Banco) para cada una de las disposiciones de la
Linea de Liquidez (cada uno de ellos, un “Periodo de I nterés”).

Intereses

El tipo de interés aplicable a cada uno de los importes dispuesto es
igual a tipo de interés anual resultante de la suma de un margen
de 0,05% a EURIBOR.

Reembolso de disposiciones

La Sociedad Gestora esta obligada a devolver cada uno de los
importes dispuestos junto con sus intereses en la fecha de
vencimiento del Periodo de Interés de que se trate. Sin perjuicio
de lo anterior, la Sociedad Gestora vendra obligada a reembol sar
a Banco d importe de todas las disposiciones vigentes, junto con
sus intereses correspondientes, con anterioridad a la fecha de
vencimiento del Periodo de Interés de que se trate, si la Sociedad
Gestora hubiese redizado una oferta a Banco para adquirir
Activos Titulizables de conformidad con € Contrato de
Compraventa de Activos. La fecha de reembolso en tal supuesto
sera aquella en que la Sociedad Gestora deba satisfacer a Banco
el precio de compra de los Activos Titulizables.

V.1.3.3 LaLineade Descubierto y € Contrato de Descubierto

El Fondo cuenta con una linea de crédito (la“L inea de Descubierto”)
desde e momento de su congtitucion, que fue concedida por € Banco de
acuerdo con los términos y condiciones del contrato de crédito (e
“Contrato de Descubierto”) que suscribi6 la Sociedad Gestora, por
cuenta del Fondo, con el Banco, cuyas principales caracteristicas son:

()

(i)

Importe

CIENTO VEINTE MILLONES DOSCIENTOS DOS MIL
CUATROCIENTOS VEINTE CON OCHENTA Y OCHO
(120.202.420,88) euros.

A 31 de octubre de 2005, no se ha efectuado ninguna disposicion
de la Linea de Descubierto.

Objeto

Pagar las sumas adeudadas a los tenedores de los Pagarés
Nacionales e Internacionales,

Cubrir posibles descubiertos motivados por desfases temporaes
entre la compra de Activos Titulizables y la emision y vencimiento
de Pagarésy

Pagar cantidades en virtud del Contrato de Liquidez y otros
gastos del Fondo.

Reembolsar e principd y los intereses devengados por la
utilizacién de la Linea de Descubierto.
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(i) Vencimiento
El Contrato de Descubierto vencia a los 364 dias desde su firma,
entendiéndose renovado a su vencimiento por sucesivos periodos
de 364 dias, a menos que € Banco notifiqgue a la Sociedad

Gestora su intencion de no renovar ad menos 95 dias antes del
final de sus sucesivas prorrogas.

(iv) Amortizaciones

La Sociedad Gestora podra cancelar anticipadamente € importe
no dispuesto de la Linea de Descubierto y podra reembolsar
anticipadamente cuaquier importe dispuesto de acuerdo con las
disposiciones dd Contrato de Descubierto.

(v) Periodos de Interés

La Sociedad Gestora podra escoger la aplicacion de periodos de
interés de uno, siete, quince o treinta dias (o cuaquier otro periodo
acordado con € Banco) para cada una de las disposiciones de la
Linea de Descubierto (cada uno de elos, un “Periodo de
Interés”).

(vi) Intereses

El tipo de interés aplicable a cada uno de los importes dispuestos
es igua a tipo de interés anua resultante de la suma de un
margen de 0.05% al EURIBOR.

(vii) Reembolso de disposiciones

La Sociedad Gestora estd obligada a devolver cada uno de los
importes dispuestos junto con sus intereses en la fecha de
vencimiento del Periodo de Interés de que se trate, de
conformidad con € orden de prioridad de pagos establecido en la
Normativa Interna de Actuacién, y en caso de liquidacion e
Fondo, de acuerdo con lo que se describe en e apartado 111.9.2
anterior.

Forma de financiacion del Fondo a través de los diferentes elementos de su
pasivo. Financiacion mediante préstamos o créditos por encima de la
financiacion através de la emisiéon de Pagar és Nacionales e I nternacionales

V.2.1 Forma de financiacion del Fondo a través de los diferentes elementos de su
pasivo
La financiacion de Fondo a través de la emisién de Pagarés Nacionaes o
Internacionales se determina por la Sociedad Gestora atendiendo a las
circunstancias de mercado en cada momento, de tal forma que ésta: (i) no viene
obligada a realizar emisiones de Pagarés Nacionales en ningin momento; (ii)
puede determinar la financiacion exclusivamente a través de emisiones de
Pagarés Nacionales o exclusivamente a través de Pagarés Internacionales; (iii)
puede redlizar emisiones de Pagarés Nacionales e Internacionales, sin que tales
emisiones deban guardar una proporcion determinada entre si; y (iv) puede
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financiarse mediante la obtencidn de préstamos o créditos concedidos por
entidades de crédito, en los términos que a continuacion se describen.

Financiacion mediante préstamos o créditos por encima de la financiacion a

través de la emision de Pagarés Nacionales e Internacionales

La financiacion del Fondo a través de la emisidon de Pagarés Nacionaes o
Internacionales serd, con carécter general, superior a 50% de su pasivo,
excepto en los siguientes supuestos, en los que € porcentagje antes citado puede
verse rebasado en atencién alo siguiente:

()

(if)

(i)

Causas Financieras. en € caso en que la financiacion a través de laemision
de Pagarés resultara mas costosa para € Fondo que la financiacion a
través de préstamos o créditos concedidos por entidades de crédito, éste
pasaria a financiarse a través de estos Ultimos. No obstante, en tanto €
Banco sea e banco acreditante en e Contrato de Liquidez, las cantidades
dispuestas de la Linea de Liquidez no podran destinarse, en ningin caso, a
la adquisicion de Activos Titulizables, y no podréan adquirirse nuevos
Activos Titulizables hasta que las cantidades dispuestas de la Linea de
Liquidez hayan sido reembol sadas integramente.

Causas Técnicas. dadas las particulares caracteristicas del Fondo en tanto
fondo abierto, ampliable y renovable, yteniendo en cuenta e corto plazo de
vencimiento de los Pagarés emitidos con cargo a su activo y la constante
renovacion de este Ultimo, se producira un gran dinamismo en los flujos de
activo y pasivo dd Fondo. Como consecuencia de tal dinamismo, resulta
practicamente imposible casar |os momentos de vencimiento de los Activos
Titulizables adquiridos por € Fondo y de vencimiento de las sucesvas
emisiones de Pagarés realizadas con cargo a su activo. Por tal motivo, se
prevé gue en ocasiones € Fondo deba afrontar situaciones transitorias de
fata de liquidez derivadas de circunstancias técnicas, tales como la descrita
anteriormente. Para cubrir este riesgo de iliquidez, & Fondo podra
satisfacer los Pagarés vencidos a través de disposiciones de la Linea de
Liquidez.

El Fondo pagara los Activos Comprados mediante una disposicion de la
Linea de Descubierto, dado que en e momento de su constitucion no
dispondra de otra fuente de obtencion de fondos con la que afrontar tal
obligacion de pago.

Causas Juridicas. En cumplimiento de las obligaciones de defensa de los
intereses de los titulares de los Pagarés que le impone e Real Decreto, la
Sociedad Gestora podra acudir a la financiacion a través de préstamos o
créditos concedidos por entidades de crédito en un porcentgje superior a
establecido con carécter general en € Real Decreto, cuando elo resulte
necesario 0 aconsgjable para mantener la calificacion concedida a
Programa o d equilibrio patrimonial del Fondo. En particular, edta
financiacién se obtendra a través de disposiciones dela Lineade Liquidez y
la Linea de Descubierto. Sin perjuicio de lo anterior, en tanto € Banco sea
el banco acreditante en e Contrato de Liquidez, las cantidades dispuestas
de la Linea de Liquidez no podran destinarse, en ningin caso, a la
adquisicion de Activos Titulizables. Igualmente, no podran adquirirse nuevos
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Activos Titulizables hasta que las cantidades dispuestas de la Linea de
Liquidez hayan sido reembolsadas integramente.

(iv) Causas de Mercado: en € caso excepciona en que un colgpso en €
mercado de Pagarés evitara la renovacion a su vencimiento de més de un
50% del saldo de los Pagarés emitidos con cargo a Fondo.

(v) LaLineade Liquidez y la Linea de Descubierto no constituyen, en ningin
caso, garantia del buen fin de la operaciéon por parte de Banco, como
entidad cedente de los Activos Titulizables.

Andlisis y comentario del impacto que las posibles variaciones en los tipos de
interés o morosidad de los Activos Titulizables tendrian sobre el equilibrio
financiero del Fondo.

V.31

V.32

V.33.

Precio Inicial, Plazo de los Pagarés y Contrato de Inversiones

Debido a Precio Inicid (segun ha quedado definido anteriormente) de compra a
gue los Activos Titulizables son adquiridos por € Fondo, a mayor plazo medio de
los Pagarés emitidos con cargo a mismo en relacién a plazo de los citados
Activos Titulizables adquiridos, asi como a Contrato de Inversiones (descrito en
el apartado V.4 siguiente) aplicable ala Cuenta de Tesoreria, € riesgo de tipo de
interés del Fondo queda cubierto.

La Reserva para Pérdidas

En & mismo sentido, € riesgo de crédito de los Activos Titulizables adquiridos
por  Fondo queda cubierto en un importe méximo igua a la Reserva para
Pérdidas (segun se define en e apartado V.4 siguiente) congtituida en € Fondo,
de forma que la emisién de Pagarés y, en consecuencia, las adquisiciones de
Activos Titulizables, quedaran suspendidas, procediéndose entonces a la
amortizacion sucesiva, a su vencimiento, de los Pagarés emitidos con cargo a

Fondo, en caso de que @ equilibrio financiero del Fondo pudiera verse afectado
negativamente.

Funcionamiento del Fondo
La Sociedad Gestora administra el Fondo de forma que:

1. Se respeta en todo momento lo establecido en la Normativa Interna de
Actuacion de la Sociedad Gestora, que solo podra ser modificada por
decision de su Consgjo de Administracion, previo acuerdo con las Agencias
de Cdificacion y modificacion de la Escritura de Condtitucion. Tal
modificacion serd objeto de comunicacién a la CNMV para su puesta a
disposicion del publico, segin sea @ caso, como hecho relevante o mediante
la e registro ddl correspondiente suplemento a Folleto de Congtitucion.

2. El plazo de los Pagarés emitidos por e Fondo no supera en ningun caso los
364 dias.

3. El plazo de vencimiento medio de los Activos Titulizables desde su fecha de
adquisicion es inferior a 45 dias, y € plazo de cada Activo Titulizable no
supera los 364 dias desde su fecha de adquisicion.

4. El plazo medio de los Pagarés emitidos por € Fondo es superior d plazo
medio de los Activos Titulizables incorporados en su activo. En caso
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contrario, sera necesario congtituir una reserva de intereses (la“Reserva de
I ntereses”), cuyo importe sera acordado con las Agencias de Cdlificacion.

5. La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, suspenderd la emision de
Pagarés en caso de que los Activos Titulizables adquiridos por € Fondo,
vencidos y no cobrados, con atrasos iguales o superiores a 60 dias, excedan
del 30% de la Reserva para Pérdidas.

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 detipos de interés
0, en general, transformar las caracteristicas financier as de todos o parte de los
Activos Titulizables.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, tiene concertado las operaciones que a
continuacion se describen, con la findidad de aumentar la seguridad o regularidad en €
pago de los Pagarés, neutrdizar las diferencias de tipos de interés entre los Activos
Titulizables incorporados a Fondo y los Pagarés emitidos con cargo a € u otros pasivos
0, en generd, transformar las caracteristicas financieras de los Activos Titulizabl es.

La Sociedad Gestora, d objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos
previstos en este Folleto de Programa de Pagarés, en la Escritura de Congtitucion y en la
normativa vigente en cada momento, podra prorrogar 0 novar modificativamente los
contratos que haya suscrito en nombre del Fondo, sudtituir a cada una de las
contrapartes de los mismos e, incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos
adicionales; todo dlo sujeto a la legidacion vigente en cada momento, y a previo
acuerdo con las Agencias de Calificacion.

V.4.1. ResarvaparaPérdidas delos Activos Titulizables. El Precio Aplazado.
V.4.1.1 La Reserva para Pérdidas

La Sociedad Gestora, actuando por cuenta del Fondo, adquiere los
Activos Titulizables a precio resultante de aplicar un porcentgje de
descuento sobre € valor nominal de taes Activos Titulizables. El
referido porcentagje, que se acuerda con las Agencias de Cdificacion, se
aplica a la congtitucién de una reserva para pérdidas (la “Reserva para
Pérdidas”), destinada a cubrir posibles pérdidas o falidos en los
Activos Titulizables adquiridos por € Fondo. La Reserva para Pérdidas
es uno de los factores de cllculo del Precio Inicia de los Activos
Titulizables.

La Reserva para Pérdidas debe ser igua, como minimo, a mayor de los
siguientes importes:

(@) Vdor Nomind de los Activos Titulizables adquiridos por € Fondo
correspondientes a los ocho mayores Deudores Cedidos.

(b) 1,5% dd Vaor Nominal tota de los Activos Titulizables adquiridos por €
Fondo.

(c) Hl resultado de calcular mensua mente:

(Ratio de pérdida maximo) x (Ratio de Horizonte de Pérdida) x (Mdltiplo del
Rating) x Vaor Nominal total de los Activos Titulizables adquiridos por €
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Fondo.

Donde:

Ratio de pérdida méaximo = Mensualmente se utilizara & mayor ratio de pérdida
medio existente en los Ultimos 12 meses.

Ratiodepérdidamedio= Media del ratio de pérdida de los dltimos tres meses
incluyendo el mesen curso.

Ratio depérdida= Saldo de Activos Morosos a final del mes / 50% de los
Activos Titulizables adquiridos por e Fondo en el cuarto mes anterior + 50% de los
Activos Titulizables adquiridos por el Fondo en el quinto mes anterior.

Saldo de Activos M orosos = Activos Titulizables en |os que se ha producido entre
91-120 dias deretraso en €l pago.

RatiodeHorizontede Pérdida=  Activos Titulizables adquiridos durante los 2,5 meses
anteriores/ Activos Titulizables adquiridos en el mes en curso.

Mltiplo del Rating=2,5

El importe de la Reserva para Pérdidas a 31 de diciembre de 2004 ascendia
a 67.497.798,55 euros, y se encuentra incluida en € epigrafe “Otras
Deudas’ del Baance a dicha fecha recogido en el apartado V.1,a) anterior.
Durante todo € afio 2004 ha oscilado entre & 1,92% y & 1,50% del Vdor
Nomind tota de los Activos titulizables adquiridos por @ Fondo. En los
ultimos tres meses del afio se ha mantenido en un 1,50% aproximadamente.
Esta reserva se mantiene globalmente para e conjunto de activos del Fondo
y ho para cada operacion de compra de activos.

La informacion mensua sobre € limite minimo y € porcentgje actua de la
Reserva para Pérdidas se encuentra incluida en la Informacion sobre la
Evolucion de los Activos Titulizables incorporados a Fondo que se remite a
laCNMV vy alas Agencias de Calificacion cada mes.

V.4.1.2 El Precio Aplazado

El importe no utilizado de la Reserva para Pérdidas sera devuelto a
Banco, en su caso, como precio aplazado (el “Precio Aplazado”) a
vencimiento de los Activos Titulizables, de acuerdo con € orden de
prioridad de pagos que determina la Normativa Interna de Actuacion de
la Sociedad Gestora.

El Contrato de Inversiones.

La Sociedad Gestora suscribié un contrato de depdsito con e Banco (e
“Contrato de Inversiones’) de las siguientes caracteristicas:

(i) Objeto
Remuneracion por farte del Banco de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria (las “Cantidades’), derivadas del cobro de los
Activos Titulizables adquiridos por € Fondo, la colocacién de Pagarés
emitidos con cargo a su activo, y disposiciones redlizadas al amparo de los
Contratos de Liquidez y Descubierto, hasta que tales Cantidades sean
retiradas por la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo.
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(i) Intereses

Las Cantidades depositadas devengan intereses diariamente, y se calculan
mensualmente a un tipo igua a tipo de interés medio ponderado del pasivo
del Fondo dd mes inmediatamente anterior, sobre la base de los dias
efectivamente transcurridos, y un afio de 365 dias.

La manera en que los intereses en virtud del Contrato de Inversiones se
abonan, se detallaen € apartado V.4.2 del Folleto de Congtitucion.

(i) Vencimiento

El vencimiento del Contrato de Inversiones se producira con simultaneidad
alaextincion de Fondo.

(iv) Transferencia

En € caso de que se produjera una revision a la bgja de la calificacion dela
deuda no garantizada ni subordinada a corto plazo del Banco por parte de
alguna de las Agencias de Cdificacion, la Sociedad Gestora transferirg, en
los treinta (30) dias siguientes a tal revison a la bagja, las Cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria a otra entidad de crédito cuya
cdificacion sea de A-1 / P-1, dgando € Banco de llevar a cabo la
reinversion de los fondos que estén depositados solo cuando los mismos
estén depositados en la Cuenta de Tesoreria de la nueva entidad, y no
antes.

(v) Contraparte

Si bien € Banco es la contraparte inicia del Contrato de Inversiones, esta
circunstancia puede variar alo largo de lavida ddl Fondo.

Criterios contables utilizados por e Fondo

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, realizalaimputacion temporal deingresosy
gastos siguiendo criterios contables generalmente aceptados en Espafia establecidos en
e Plan General de Contabilidad, en particular, en € Rea Decreto 1643/1990, de 20 de
diciembre.
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V1.1

VI.1.1

ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION DE
LA SOCIEDAD GESTORA

Organos sociales de la Sociedad Gestora

De acuerdo con & Read Decreto 926/1998, los Fondos de Titulizacion de Activos
carecen de personalidad juridica propia, encomendandose a las Sociedades Gestoras de
Fondos de Titulizaciéon la congtitucion, administracion y representacion lega de los
mismos, asi como la representacion y defensa de los intereses de los titulares de los
vaores emitidos con cargo a los fondos que administren y de los restantes acreedores
ordinarios de los mismos.

En virtud de lo anterior, se detallan en e presente apartado |as informaciones relativas a
SANTANDER DE TITULIZACION, SG.F.T., SA., en caidad de Sociedad Gestora
que constituyd, administra y representa e FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS SANTANDER 1.

a) Razén y domicilio social.

Razon socid: SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD
GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, SA.

Domicilio socid: Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria s/n, 28660
Boadilladel Monte (Madrid).

C.l.F.: A-80481419

C.N.A.E.: 8199

b) Constitucion e inscripcion en el Registro Mercantil, asi como datos
relativos a las autorizaciones administrativas e inscripcion en la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

SANTANDER DE TITULIZACION, SG.FT., SA., s constituyé mediante
escritura publica otorgada, con lafecha 21 de diciembre de 1992, ante € Notario
de Madrid, D. Francisco Mata Pallarés, con e nimero 1.310 de su protocolo,

con la autorizacion previa del Ministerio de Economiay Hacienda otorgada € 1
de diciembre de 1992. Figura inscrita en € Registro Mercantil de Madrid, a

Tomo 4.789, Folio 75, Hoja M-78658, Inscripcion 12 Asimismo, se haya inscrita
en € registro especia dela CNMV, con € nimero 1.

Adiciondmente, la Sociedad Gestora modificd sus Estatutos mediante acuerdo
de su Consgo de Administracion, adoptado € 15 de junio de 1998, formalizado
en escritura publica autorizada por € Notario de Madrid, D. Roberto Pargjo
Gamir, d 20 de julio de 1998, con € numero 3.070 de su protocolo, con € fin de
adecuarse a los requisitos establecidos para las Sociedades Gestoras de Fondos
de Titulizacion de Activos, por € Real Decreto 926/1998. Tal modificacion fue
autorizeda por € Ministerio de Economiay Hacienda € 16 de julio de 1998, de
conformidad con lo establecido en la Disposicion Transitoria Unica del citado
Real Decreto 926/1998.

La duraciéon de la Sociedad Gestora es indefinida, salvo la concurrencia de
alguna de las causas en que las disposiciones legales y estatutarias, en su caso,
establezcan la disolucion.

C) Breve descripcion delas principales actividades de la Sociedad Gestor a.
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El patrimonio total gestionado a 30 de septiembre de 2005 asi como sus
méargenes 'y calificaciones crediticias es € siguiente:
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d)

Capital Social.

(i)

(i)

Importe nominal suscrito y desembolsado:

El cepitd socid de la Sociedad Gestora es de novecientos un mil
seiscientos cincuenta (901.650) euros, representado por quince mil
(15.000) acciones nominativas de sesenta con once (60,11) euros
nominales cada una, numeradas correlativamente del uno (1) al quince
mil (15.000), ambos inclusive, todas ellas integramente suscritas y
desembol sadas.

Clases de acciones:

Todas las acciones son de la misma clase y confieren idénticos
derechos politicos y econémicos.

Organos sociales.

El gobierno y la administracion de la Sociedad Gestora estan encomendados
estatutariamente a la Junta Genera de Accionistas y a Consgo de
Administracion. Sus competencias y facultades son las que corresponden a
dichos 6rganos con arreglo alo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, en
laLey 19/1992 y en € Red Decreto 926/1998, en relacion con € objeto social.

(i)

(i)

Administradores

El Consgo de Administracion esta integrado por las siguientes
personas.

Presidente:  D. José Antonio Alvarez Alvarez
Consgeros.  Diia AnaBolado Valle

. Emilio Osuna Heredia

. Santos GonzAez Sanchez

. Ignacio Ortega Gavara

. Marcelo Algandro Castro

. Eduardo Garcia Arroyo

. Francisco Pérez Mansilla

O O O O U U O

. Fermin Colomés Gradll y

D. José Antonio Soler Ramos
Secretario no Consgjero: Dfia. Maria José Olmedilla Gonzalez
Direccion General

El Director Generad de la Sociedad Gestora es D. Ignacio Ortega
Gavara.

Las actividades més relevantes, desarrolladas fuera de la Sociedad Gestora por
las personas mencionadas en este apartado, se describen a continuacion:
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Nombre Cargoenel Otrassociedadesen | Cargoso funciones
Banco las que presta gue se ostentan o
actividad realizan en la Sociedad
indicada
Emilio Osuna Heredia|Director de AlIAF, Mercado de Consgero
Coordinacion Renta Fja
SGC (Santander
Globa Connect)
Fermin Colomés |Director de Open bank Santander Consgjero
Gradl Operacionesy Consumer, SA.
Servicio SCH
Ana Bolado Valle Directorade | — ------ms-mssmmsme- | smeeeeeeeeeeees
Gestion de
Recursos
Directivos SCH
Santos Gonzalez Directorde | = -----mmmmememeees | e
Sanchez Negocio
Hipotecario SCH
Francisco Pérez Director de Santander Central
Mansilla Empresasy Hispano Lease, SA, Consgero
PYMES SCH EFC
Santander Central
Hispano Multileasing, Consgiero
SA., EFC
Santander Central Consgiero
Hispano, Factoringy
Confirming, SA., EFC
Eduardo Garcia Director de Ingenieria de Software Consgjero
Arroyo Tecnologia SCH Bancario, SL.
Marcelo Alegjandro | Tesorero para MEFF, Mercados Consgero
Castro Europa SCH Esparioles Futuros
Financieros
Holding Mercados S A.
José Antonio Alvarez |Director General | Santander Consumer
Alvarez Financiero Finance Consejero
SCH Santander Finance
Preferred, SA U Presidente
Santander Issuances
SAU Presidente
Santander International
Debt SAU Presidente
José Antonio Soler |Director de Santander Comercid Presidente
Ramos Gestion Paper SAU. Vicepresidente
Financiera Santander Perpetual,
SCH SAU

I6)
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9)

h)

Las personas citadas en este apartado VI1.1.1.€) no son titulares, directa o
indirectamente, de ninguna accién, obligacion convertible u otros valores que
confieran a su titular un derecho a adquirir acciones de la Sociedad Gestora.

La direccion profesiona de todas las personas citadas en este apartado
VI.1.1.e) eslasiguiente:

Santander Titulizacion, SG.F.T., SA.
Ciudad Grupo Santander

Avda. de Cantabrias/n

28660 Boadillade Monte (Madrid)

Prestamistas de la Sociedad Gestora en mas del diez por ciento (10%).

La Sociedad Gestora no ha recibido ningin préstamo o crédito de persona o
entidad alguna. Las deudas a largo y a corto plazo que aparecen en € Baance
de Situacién adjunto corresponden a deudas con € Banco por tributar la
Sociedad Gestora en régimen de tributacion consolidada con e mismo.

Litigiosy contenciosos significativos.

A la fecha de verificacion del presente Folleto, la Sociedad Gestora no se
encuentra inmersa en ninguna situacion de naturaleza concursa y no existen
litigios ni contenciosos significativos que puedan afectar a su Stuacion
economico financiera o, en un futuro, a su capacidad para llevar a cabo las
funciones de gestion y administracion del Fondo previstas en este Folleto.

I nfor macion econdmica de la Sociedad Gestor a:

Las cuentas anuaes de la Sociedad Gestora de los gercicios cerrados € 31 de
diciembre de 2002, 2003 y 2004 fueron auditadas por la firma Deloitte, S.L. y
depostadas en d Registro Mercantil de Madrid. El informe de auditoria
correspondiente a cada una de dichas cuentas anuales no presentaba
salvedades.

A continuacion detallamos e baance de situacion y la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondientes a los gercicios 2003 y 2004, asi como baance de
Situacion y cuenta de pérdidas y ganancias a 30 de septiembre de 2005 y 30 de
septiembre de 2004:
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SANTANDER DE TITULIZACION,

SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003
(Miles de Euros)

Total fondos propios

ACREEDORES A LARGO PLAZO:
Deudas con empresas del Grupo

ACTIVO CIRCULANTE:

Deudores- 125 86
Préstamos a empleados 59 2| ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Otros deudores 66 84 | Hacienda Publica
Inversiones financieras temporales - - Otras deudas
Tesoreria 6.687 6.411 | Deudas con empresas del Grupo
Ajustes por periodificacion 589 380 | Ajustes por periodificacion

Total activo circulante 7.401 6.877 Total acreedores a corto plazo

TOTAL ACTIVO 7.576 7.077 TOTAL PASIVO

ACTIVO 2004 2003 PASIVO 2004 2003
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS:
Inmovilizaciones inmateriales 3 10| Capital suscrito 902 902
Inmovilizaciones materiales 172 190 | Reservas 182 182
Total inmovilizado 175 200 | Resultados del ejercicio - Beneficio 2.628 1.985
Dividendo activo a cuenta (1.650) -

2.062 3.069

3.833 -
3.833 -
37 28
13 10

1.415 3.832
216 138

1.681 4.008

7.576 7.077

SANTANDER DE TITULIZACION,

SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003
(Miles de Euros)

Ejercicio | Ejercicio Ejercicio | Ejercicio
DEBE 2004 2003 HABER 2004 2003
GASTOS: INGRESOS:
Gastos de personal Importe neto de la cifra de negocios-
Sueldos, salarios y asimilados 827 705 Prestacion de servicios 5.387 4.415
Cargas sociales 127 89
Otros gastos de personal 18 -
972 794
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 110 139
Otros gastos de explotacion-
Servicios exteriores 198 386
Tributos - 3
Otros gastos de gestién corriente 107 87
305 476
Beneficios de explotacion 4.000 3.006
Gastos financieros y asimilados - - Otros intereses e ingresos asimilados 44 51
Resultados financieros positivos 44 51
Beneficios de las actividades ordinarias 4.044 3.057
Gastos extraordinarios 1 4 1 Ingresos extraordinarios - 3
Resultados extraordinarios positivos - - Resultados extraordinarios negativos 1 1
Beneficios antes de impuestos 4.043 3.056
Impuesto sobre Sociedades 1.415 1.071
Resultado del ejercicio (Beneficio) 2.628 1.985
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SANTANDER DE TITULIZACION,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2005 Y 2004
(Miles de Euros)

ACTIVO 30/09/2005 | 30/09/2004 PASIVO 30/09/2005 | 30/09/2004
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS:
Inmovilizaciones inmateriales 8 33 | Capital suscrito 902 902
Inmovilizaciones materiales 140 118 | Reservas 1.161 182
Total inmovilizado 148 151 | Resultados del ejercicio - Beneficio 2.128 1.776
Dividendo activo a cuenta 1.985
Total fondos propios 4.191 4.845
Dividendo Activo a cuenta ACREEDORES A LARGO PLAZO:
Deudas con empresas del Grupo 3.833 2.761
3.833 2.761
ACTIVO CIRCULANTE:
Deudores- 125 83
Préstamos a empleados 93 62 | ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Otros deudores 32 21 | Hacienda Publica 2.989 2.069
Inversiones financieras temporales - -| Otras deudas 14 14
Tesoreria 10.228 9.103 | Deudas con empresas del Grupo - -
Ajustes por periodificacion 628 466 | Ajustes por periodificacion 102 114
Total activo circulante 10.981 9.652 Total acreedores a corto plazo 3.105 2.197
TOTAL ACTIVO 11.129 9.803 TOTAL PASIVO 11.129 9.803
SANTANDER DE TITULIZACION,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES AL 30 DE SEPTIEMBRE DEL ANO 2005 Y 2004
(Miles de Euros)
DEBE 30/09/2005 1 30/09/2004 HABER 30/09/2005 | 30/09/2004
GASTOS: INGRESOS:
Gastos de personal Importe neto de la cifra de negocios-
Sueldos, salarios y asimilados 623 610 Prestacion de servicios 4.612 3.692
Cargas sociales 103 94
Otros gastos de personal 13 -
739 704
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 109 20
Otros gastos de explotacion-
Servicios exteriores 73 135
Tributos -
Otros gastos de gestion corriente 98 66
171 201
Beneficios de explotacion 3.593 2,697
Gastos financieros y asimilados - - Otros intereses e ingresos asimilados 63 39
Resultados financieros positivos 63 39
Beneficios de las actividades ordinarias 3.656 2.736
Gastos extraordinarios Ingresos extraordinarios 5
Resultados extraordinarios positivos 5 - Resultados extraordinarios negativos
Beneficios antes de impuestos 3.661 2.736
Impuesto sobre Sociedades 1.533 957
Resultado del ejercicio (Beneficio) 2.128 1.779
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V1.1.2 PRINCIPALES ACCIONISTASDE LA SOCIEDAD GESTORA

a) La titularidad de las acciones de la Sociedad Gestora esté distribuida entre las
sociedades que a continuacién se relacionan, con indicacion de la cuota de
participacion en € capital socia de la Sociedad Gestora que corresponde a cada

unadedlas.
ACCIONISTAS % CAPITAL SOCIAL
Santander Investment Services, S.A. 19%
Banco Santander Central Hispano, SA. 81%
b) Descripcion del caracter de ese control y las medidas adoptadas para

garantizar que no se abusa de ese control.

A los efectos del articulo 4 de la Ley del Mercado de Vaores, SANTANDER
DE TITULIZACION, SG.F.T., SA. forma parte dedt GRUPO SANTANDER.

Con d fin de garantizar la ausencia de abusos del control por parte del Banco
sobre la Sociedad Gestora, la Sociedad Gestora aprob6 un Reglamento Interno
de Conducta en aplicacion de lo dispuesto en & Capitulo |1 del Real Decreto
629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacion de |os mercados de valores
y registros obligatorios, que fue comunicado ala CNMV.
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V1l.1 Balancede situacién y cuenta de pérdidasy ganancias a 30 de septiembre de
2005

BALANCE DE SITUACION AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2005

ACTIVO Miles de PASIVO Miles de
euros euros
GASTOS DE ESTABLECIMIENTO ----| PRESTAMO SUBORDINADO
LINEA DE LIQUIDEZ
LINEA DE DESCUBIERTO
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS INGRESOS A DISTRIBUIR EN
EJERCICIOS: 30.764,56 | VARIOS EJERCICIOS: 6.121,71
Intereses a pagar de Pagarés Intereses a pagar de Cartera
Nacionales e Internacionales Comercial
INVERSIONES FINANCIERAS EMISIONES DE OBLIGACIONES Y
TEMPORALES: OTROS VALORES NEGOCIABLES:
Cartera Comercial 3.824.951,32| Pagarés Nacionales e Internacio- 3.870.577,78
nales
3.855.715,88 3.876.699,49
OTROS CREDITOS 11.488,91| OTRAS DEUDAS 74.528,35
TESORERIA 84.023,05
TOTAL ACTIVO 3.951.227,84 TOTAL PASIVO 3.951.227,84
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2005
DEBE Miles de HABER Miles de
euros euros
GASTOS FINANCIEROS: INGRESOS FINANCIEROS:
Intereses de Pagarés Nacionales e 63.363,40| Intereses de Cartera Comercial 61.816,09
Internacionales
Intereses del Préstamo Subordinado ----] Ingresos financieros 8.790,51
Gastos financieros -—--
Gastos por Cartera Comercial 1.855,38
65.218,78 70.606,60
DOTACION A LA AMORTIZACION DE
GASTOS DE
ESTABLECIMIENTO -—--]1 INGRESOS FALLIDOS 4,237,11
GASTOS GENERALES 409,47 | INGRESOS EXTRAORDINARIOS
COMISIONES DEVENGADAS 970,97
FALLIDOS 8.244,49
TOTAL DEBE 74.843,71 TOTAL HABER 74.843,71

V11.2 Descripcion de las tendencias mas recientesy per spectivas del Emisor

A lo largo dd afio 2005, & Fondo de Titulizacion de Activos ha mantenido € volumen
medio de emision de valores con cargo a su activo @rcano a los CUATRO MIL CIEN
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MILLONES de euros. El tipo de interés medio devengado de los Activos Titulizables
durante @ gercicio 2005 ha sido dd 2,01%, adiciondmente & descuento medio en €

precio de compra de los Activos alo largo del afio 2005 ha sido de 2,2092% cuyo importe
gueda recogido dentro del apartado de ingresos financieros de cartera comercid.

En & Programa de Pagarés Nacionales se ha mantenido € volumen de emisién en MIL
MILLONES de euros aproximadamente, gracias a un mejor conocimiento por parte de los
inversores en e mercado nacional. El coste medio de dichos Pagarés a 30 de septiembre
asciende a 2,1718%.

La apertura del mercado norteamericano en las emisiones de Pagarés Internacionales con
cargo a activo dd Fondo, le ha permitido mantener los niveles de emisioén cercanos a los
TRES MIL CIEN MILLONES de euros, de los cuaes gproximadamente mil millones (1.000)
estan colocados en dicho mercado. El coste medio de los Pagarés Internacionaes
asciende a 2,2081% a 30 de septiembre.

El saldo de Impagados a 30 de septiembre de 2005 representaba un 0,29% sobre € saldo
Vvivo de los Activos Titulizados y aparece incluido dentro del apartado Otros Créditos del
Baance de Situacion. A 31 de diciembre @ saldo de Fallidos neto asciende a un 0,20% del
sddo vivo de los Activos Titulizados incluidos dentro de la cuenta de Pérdidas y
Ganancias anterior en € apartado Dotacidn por traspaso a Fallidos de Cartera Comercial.

Lareserva para Pérdidas representa un 1,76% del saldo de Activos Titulizados alafecha,
su importe ascendia a sesenta y siete millones de euros a 30 de septiembre de 2005.

A 30 de septiembre @ vencimiento medio del Activo del Fondo ha sido de 45 dias siendo
el vencimiento medio del Pasivo del Fondo de 83 dias.

A 30 de septiembre no se ha dispuesto ningun importe por la Linea de Liquidez y no ha
sido necesario constituir Reserva de Intereses. Los ingresos financieros por importe de
setenta mil selscientos seis con sesenta miles de euros (70.606,60) han sido superiores a
los gastos financieros por importe de sesenta 'y cinco mil doscientos dieciocho con setenta
y ocho miles de euros (65.218,78) durante e gercicio. El beneficio se recoge en la
comision variable de extraccion de margen financiero, dentro del apartado de comisiones
de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Fdo: IGNACIO ORTEGA GAVARA
- Director Generd -
SANTANDER DE TITULIZACION,
S.G.F.T., SA.
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