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MANUEL RICHI ALBERT]
NOTARIO
Serranon®301° - 28001 - MADRID
Tel.: 91 209 23 00 - Fax: 91 20923 45
e-mail: fedatarios@notariaserrano30.com

ESCRITURA DE CONSTITUCION DE “TDA 27, FONDO DE

TITULIZACION DE ACTIVOS”, EMISION Y SUSCRIPCION

DE PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y

CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA

Y EMISION DE VALORES

NUMERO: CUATRO MIL CUATROCIENTOS CINCUENTA Y

NUEVE.

En Madrid, a veinte de diciembre de dos mil

seis.

Ante mi, MANUEL RICHI ALBERTI, Notario de

Madrid y de su Ilustre Colegio.

COMPARECEN

DON RAMON PEREZ HERNANDEZ,

mayor de edad,

divorciado, vecino de Madrid, con domicilio, a

estos efectos, en la calle Orense,

numero 69, con

Documento Nacional de Identidad nUmero

DON JOSEP MARIA ABELLA MASCARILLA, mayor de

edad, casado, vecino de Terrassa

(Barcelona), con

domicilio, a estos efectos, en Rambla d"Egara,

numero 350, con Documento Nacional de Identidad

_—




numero . Con numero de empleado 351.

DON JOSE ANTONIO MARTINEZ GARRIDO, mayor de
edad, casado, vecino de Granada, con domicilio, 'a
estos efectos, en Carretera de Armilla, numero 6,

con Documento Nacional de Identidad numero

DON ANDRES ALANA PEREZ DE MENDIGUREN, mayor de
edad, casado, vecino de Vitoria (Alava), con
domicilio, a estos efectos, en la calle Postas,
nimero 13-15, con Documento Nacional de Identidad

numero

DON JESUS LUIS ESCORZA BARCELO, mayor de edad,
soltero, vecino de Madrid, con domicilio, a estos
efectos, en la calle Santiago de Compostela, numero

94, con Documento Nacional de Identidad numero

Constan 1las circunstancias personales de los

comparecientes de sus manifestaciones.

INTERVIENEN

A) DON RAMON PEREZ HERNANDEZ, como apoderado,
en nombre y representacién, de la entidad mercantil,
de nacionalidad espafiola, denominada "TITULIZACION
DE ACTIVOS, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE

TITULIZACION, S.A. (en adelante 1la “Sociedad




Gestora”),

ntmero 69;
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domiciliada en Madrid, calle Orense,

constituida por tiempo indefinido, con

la denominacién de "Titulizacidén de Activos, S.A.",

mediante escritura otorgada ante el Notario de

Madrid, Don Juan Romero-Girén Deleito, inserita en

el Registro mercantil de Madrid, al tomo 4280,

folio 170,

seccidn 8, hoja numero 71065,

inscripcién 1%; y en el Registro de Sociedades

Gestoras de Fondos de Titulizacién, con el numero

3.

Tiene C.I.F nuamero A-80-352750.

La representacién voluntaria que ostenta como
apoderado deriva de la escritura de ©poder,

autorizada por mi, el dia dieciocho de abril de dos

mil dos, con el numero 737 de protocolo, que causd

la inscripcién 282, de la hoja social en el

Registro Mercantil.

Completa

su representacién con acuerdo del

Consejo de Administracién de fecha doce de

septiembre de dos mil seis, segin se desprende de




la certificacién expedida por Don Luis Vereterra
Gutiérrez-Maturana, Secretario de Consejo de
Administracién, con el Visto Bueno del Presidente,
Don Francisco Javier Soriano Arosa, cuyas firmas
constan debidamente legitimadas, y cuyo original
queda incorporado a esta matriz como Anexo 1.

B) DON JOSEP MARIA ABELLA MASCARILLA, como
apoderado de la entidad "“CAIXA D’'ESTALVIS DE
TERRASSA", (en adelante “CAIXA TERRASSA”), con
domicilio en Terrassa (Barcelona), Rambla d’Egafa,
numero 350, inscrita en el Registro Especial de
Entidades de Ahorro, Capitalizacidén y Similares
bajo el numero 34. Se rige' por los Estatutos
aprobados por el Departament d’Economia i Finances
de la Generalitat de = Catalunya, con fecha
veintiocho de marzo de mil novecientos noventa y
uno, elevados a publico ante el Notario de Terrassa
sefior Joaquin Segt Vilahur, el dia dieciséis de
Mayo de mil novecientos noventa y uno, bajo el
nimero 1.156 de su protocolo. Imserita en el
Registro Mercantil de Barcelona el dia dieciséis de
agosto de mil novecientos noventa y uno, tomo

21.171, folio 1, hoja numero B-17927.

Tiene C.I.F numero G-08169781.
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La representacidén voluntaria que ostenta deriva
del poder especial conferido por acuerdo adoptado
por la Comisidén Ejecutiva de la entidad a la que
representa, elevado a publico en escritura otorgada
ante el Notario de Tarrasa, Don Alfredo Arbona
Casp, con fecha diecinueve de diciembre de dos mil
seis, con el numero 5.238 de protocolo, de cuya
copia autorizada me exhibe, resultan sus facultades
representativas, que son, a mi juicio, suficientes
para la CONSTITUCION DE ™“IDA 27”, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, EMISION Y SUSCRIPCION DE
PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y CERTIFICADOS DE

TRANSMISION DE HIPOTECA Y EMISION DE VALORES que se

documenta en la presente escritura.

C) DON JOSE ANTONIO MARTINEZ GARRIDO, como
apoderado de la entidad "CAJA GENERAL DE AHORROS DE
GRANADA", (antes Caja General de Ahorros y Monte de
Piedad de Granada), domiciliada en Granada,
Carretera de Armilla, nuamero 6, institucién

econdémico-social, calificada de beneficencia
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particular, que ejerce sus funciones y operaciones
propias en virtud de lo establecido por el Estatuto
de las Cajas de BAhorro Popular, promulgado por
Decreto de 14 de marzo de 1.933, y Real Decreto
2290/1977, de 27 de agosto de 1.977. La entidad
representada se denomina actualmente CAJA GENERAL
DE AHORROS DE GRANADA, segln resulta de escritura
de fusién por absorcidn, autorizada en Granada, por
el notario Don Julidn Peinado Ruano, el dia
veintiuno de enero de mil novecientos noventa vy
uno, bajo el nlmero 139 de protocolo, y de los
estatutos incorporados a la misma, aprobados con
fecha veinte de diciembre de mil novecientos
noventa, por la Consejeria de Economia y Hacienda
de la Junta de Andalucia, dende consta la actual
denominacién; inscrita en el Registro
correspondiente el dia 14 de febrero de 1.941.
Inscrita en el Registro mercantil de Granada al
tomo 381, folio 1, hoja ntmero GR-806, inscripcidn

12, con fecha cinco de marzo de mil novecientos

noventa y uno.

Tiene C.I.F nimero A-G-18000802.

La representacién voluntaria que ostenta deriva

del poder especial conferido a su favor en virtud
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de escritura de poder otorgada en Granada, el
veinticuatro de octubre de dos mil seis, ante el
Notario Don Julidn Peinado Ruano, ndmero 2.290 de
orden de su protocolo, cuya copia autorizada me
exhibe, de la que resultan sus facultades
representativas, que son, a mi juicio, suficientes
para la CONSTITUCION DE “IDA 27”, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, EMISION Y SUSCRIPCION DE
PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y CERTIFICADOS DE

TRANSMISION DE HIPOTECA Y EMISION DE VALORES que se

documenta en la presente escritura.

D) DON ANDRES ALANA PEREZ DE MENDIGUREN, como
apoderado de la entidad “CAJA DE AHORROS DE VITORIA
Y ALAVA-ARABA ETA GASTEIZKO AURREZKI KUTXA”, (en
adelante ° CAJA VITAL KUTXA) ; sociedad de
nacionalidad espafiola, domiciliada en Vitoria-
Gasteiz, calle Postas, numero 13-15, constituida por
tiempo indefinido en escritura autorizada ante el
Notario de Vitoria Don Manuel Maria Rueda Lamana, el

dia dieciocho de junio de mil novecientos noventa,
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ntmero 1.077 de su protocolo; por fusién de la Caja
Provincial de Ahorros de Alava y la Caja de Ahorros
y Monte de Piedad de la Ciudad de Vitoria; inscrita
en el Registro Mercantil de Alava, al Tomo 400,
folio 40, hoja ntmero VI-70, inscripcidén 1°%.

Tiene C.I.F. ntmero G-01-104256.

La representacién voluntaria que ostenta deriva
del poder especial conferido a su favor en virtud
de escritura otorgada en Vitoria, el diecinueve de
junio de dos mil seis, ante el Notario don Alfredo
pérez Avila, numero 4.501 de orden de su protocolo,
de cuya copia autorizada que me exhibe, resultan
sus facultades representativas, que son, a mi
juicio, suficientes para la CONSTITUCION DE “TDA
277, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, EMISION Y
SUSCRIPCION DE PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA Y EMISION

DE VALORES que se documenta en la presente

escritura.

E) Y DON JESUS LUIS ESCORZA BARCELO, como
apoderado en nombre y representacién de la sociedad
mercantil anénima denominada "UNION DE CREDITO PARA
LA FINANCIACION MOBILIARIA E INMOBILIARIA,

CREDIFIMO, ESTABLECIMIENTO FINANCIERO DE CREDITO,
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S.A.", Sociedad Unipersonal, (en lo sucesivo,
"Credifimo"), domiciliada en Madrid, calle Santiago
de Compostela, nuimero 94, planta 92; constituida
con duracién indefinida y con la denominacién de
"Financiera Neptuno, S.A., Entidad de
Financiacién", mediante escritura otorgada ante el
Notario que fue de Madrid, Don Alejandro Bérgamo
Llabrés, el dia dos de octubre de mil novecientos

setenta y cuatro, bajo el nlmero 3.688 de orden de

su protocolo.
Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid,
tomo 3.557 general, 2.821 de la Seccién Tercera del

Libro de Sociedades, folio 168, hoja numero 26.803,

inscripcidén 12,

Sustituida la expresidn "Entidad de
Financiacién"™ por la de "Establecimiento Financiero
de Crédito", en cumplimiento de lo establecido por
la Disposicién Transitoria 1%, del Real Decreto
629/1996 de 26 de abril y cambiada su denominacién

a la actual mediante escritura autorizada por el
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Notario de Madrid, Don José Luis Martinez Gil, el
dia veinte de diciembre de mil novecientos noventa
y seis, Dbajo el numero 4.093 de orden de su
protocolo. Copia de la cual se inscribié en el
Registro Mercantil de Madrid, al tomo 6.395, folio
83, seccién 8?2, hoja ntmero M-104.222, inscripcidn

312,

Adaptados sus Estatutos a la vigente Ley de
Sociedades Andnimas, mediante la escritura
autorizada por el Notario de Madrid, Don José Luis
Martinez Gil, el dia veintinueve de diciembre de
mil novecientos noventa y dos, con el nuimero 3.785
de orden de su protocolo, copia de la cual fue
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al
tomo 6.395, folio 70, seccién 8%, hoja numero M-

10.422, inscripcién 28°.

Tiene C.I.F. ntmero A-28371292.

La representacidén voluntaria que ostenta deriva
del poder conferido a su favor en virtud de
escritura otorgada en Madrid, el dia nueve de
febrero de dos mil cuatro, ante el Notario don José
Luis Martinez Gil, ntumero 507, que se inscribié en
el Registro Mercantil, causando la inscripcién 622

de la citada hoja social.
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Completa su representacién con acuerdo del
Consejo de Administracién de fecha diez de octubre
de dos mil seis, segin se desprende de la
certificacién expedida por Don Fermin de Santiago
Velasco, Secretario del Consejo de Administracién,
con el Visto Bueno del Presidente, Don Aurelio
Garnica Diez, cuyas firmas constan debidamente
legitimadas por el Notario de Madrid Don José Luis

Martinez-Gil Vich, y cuyo original queda

incorporado a esta matriz como Anexo 1.

De copia autorizada de dicha escritura que me
exhibe junto con la certificacién incorporada,
resultan sus facultades representativas, que son, a
mi juicio, suficientes para la CONSTITUCION DE “TIDA
27", FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, EMISION Y
SUSCRIPCION DE PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA Y EMISION

DE VALORES que se documenta en la presente

escritura.

Manifiestan los comparecientes la vigencia de
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sus apoderamientos y facultades, asi como que

subsisten las citadas entidades a las que

representan.

IDENTIFICACION Y JUICIO DE CAPACIDAD:

Les identifico por sus Documentos Nacionales de
Tdentidad resefiados y TIENEN a mi Jjuiclo, segun
intervienen, 1la capacidad legal necesaria para
otorgar esta escritura de constituciéon de fondo de
titulizacién de activos, emisién y suscripcién de
participaciones hipotecarias y certificados de
transmisién de hipoteca y emisién de bonos, y, al

efecto,

EXPONEN

A.- Que CAIXA TERRASA, CAJA GRANADA, CAJA VITAL
y CREDIFIMO (en adelante, los "Cedentes") son
entidades financieras facultadas para participar en
el mercado hipotecario y son ademéds titulares de
derechos de crédito instrumentados en préstamos
hipotecarios, los cuales desean ceder, mediante la
emisidn de participaciones hipotecarias y
certificados de transmisidén de hipoteca, para que
los mismos se agrupen en un FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS, conforme a lo establecido en el Real

Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se




PAPEL EXCLUSIVO FARA DOCUMENTOS NOTARIALES

regulan los fondos de titulizacién de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacién (en

adelante, “Real Decreto 926/1998").

B.- Que el Comité Ejecutivo de CAIXA TERRASA y
los Consejos de Administracién de CAJA GRANADA,
CAJA VITAL y CREDIFIMO han adoptado los acuerdos
que se contienen en las Certificaciones adjuntas a
la presente Escritura como BAnexo 1, con el
propbésito de hacer participar a terceros en ciertos
préstamos hipotecarios de la cartera de 1los
Cedentes mediante la emisidén de participaciones
hipotecarias y la emisién de certificados de
transmisién de hipoteca, conforme a lo establecido
en la Ley del Mercado Hipotecario, de 25 de marzo,
de Regulacidén del Mercado Hipotecario y sus
modificaciones (en adelante la “Ley del Mercado
Hipotecario”), en el Real Decreto 685/1982, de 17
de marzo, de Regulacién del Mercado Hipotecario y
sus modificaciones (en adelante el “Real Decreto

685/1982”) y en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre,
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de Medidas de Reforma del Sistema Financiero (en

adelante, “Ley 44/20027).

C.- Que la Sociedad Gestora esta facultada para
constituir Fondos de Titulizacién de Activos y, en
consecuencia, para ejercer la administracidén vy

representacidén legal de los mismos, al amparo de lo

previsto en el Real Decreto 926/1998.

D.~ Que la Sociedad Gestora, de acuerdo con los
deseos de los Cedentes, desea proceder a la
suscripcién de las participaciones hipotecarias vy
los certificados de transmisién de hipoteca a
emitir por éstos al amparo de la presente
Escritura, para su agrupacién en un FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS que se constituye en virtud
de la misma, -conforme a lo establecido en el Real
Decreto 926/1998, con la denominacidén de "TDA 27,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS" (en adelante, el
"Fondo"). Dichas participaciones hipotecarias y
certificados de transmisién  de hipoteca

constituirdn el principal activo del FONDO DE

TITULIZACION DE ACTIVOS.
E.- Que la Sociedad Gestora tiene la intenciédn
de 1llevar a cabo una emisidén de Valores que

integraran el principal pasivo del mencionado FONDO
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DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

F.- Que con fecha 19 de diciembre de 2006, la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, “CNMV”) ha registrado la constitucién de
“TDA 27, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS”, asi
como la emisidén de los Valores con cargo al mismo,

como se acredita con el documento que se adjunta

como Anexo 2 a la presente Escritura.

En virtud de lo expuesto, los comparecientes,
segun intervienen, otorgan la presente escritura
publica de constitucién de un FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS, de cesién por los Cedentes de los
Préstamos Hipotecarios mediante la emisién por
éstos y suscripcién  por el Fondo de las
Participaciones y los Certificados asi como de
emisién por el Fondo de los Valores (en adelante,

la "Escritura") de conformidad con las siguientes:—

ESTIPULACIONES:

1.~ DEFINICIONES.

En la presente Escritura, los términos
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definidos en el documento titulado "Definiciones”,
que se adjunta como Anexo 3 tendran, salvo que se
indique otra cosa, el significado que en dicho

documento se les otorga.

2 .- CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora constituye en este acto un
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS que girard bajo la
denominacién de "TDA 27, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS", que se regird por lo dispuesto, I) en la
presente Escritura, (II) en el Folleto, (III) en el
Real ' Decreto 926/1998 y disposiciones que 1o
desarrollen, (IV) en la Ley 19/1992, de 7 de julio,
sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacidn
Hipotecaria (en adelante, la “Ley 19/1992”), en
cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacién; (V) en
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en su redaccidén actual, en lo referente a
su supervisidn, inspeccidn, sancidén y en lo que
resulte de aplicacién (en adelante, la "“Ley del
Mercado de Valores”): (VI) en el Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se

desarrolla parcialmente la Ley del Mercado de
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Valores; (VII) en la Ley 44/2002, y (VIII) en las
deméds disposiciones legales y reglamentarias en
vigor en cada momento que resulten de aplicacién.—-

3.- EMISION DE PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS Y

CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA.

Los Cedentes son titulares, entre otros, de los
préstamos hipotecarios que se relacionan en el
Anexo 4 (en adelante, los "Préstamos Hipotecarios")
que representan, a la fecha de hoy, un principal
total, no vencido, de NOVECIENTOS VEINTINUEVE
MILLONES NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE MIL
NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE EUROS NOVENTA Y CUATRO
CENTIMOS (929.999.999,94), distribuido entre los

Cedentes segln se indica a continuacién:

Cadente Saldo Nominal de

Préstamos Hipotecarios

CAIXA TERRASA 275.000.000 euros
CAJA GRANADA 289.999.999,97 euros
CAJA VITAL 200.000.000 euros

TN8162492




CREDIFIMO 164.999,.999,97 euros

Todos los Préstamos Hipotecarios estaban
incluidos en la cartera provisional de préstamos
hipotecarios de los Cedentes seleccionada a 10 de
noviembre de 2006 para su cesidén al Fondo y sobre
la que se ha llevado a cabo la verificacidén de una
serie de atributos, mediante una auditoria
elaborada utilizando técnicas de muestreo. Dicha
auditoria ha sido realizada por la firma ERNST &
YOUNG, S.L., inscrita en el R.0.A.C. con el numero
50530, segun se acredita por el Informe de
Auditoria, copia del cual se acompafia al Folleto

registrado en la CNMV y referido en el apartado 10

del Documento de Registro del Folleto.

En el Anexo 4 se contiene una relacidén de los
siguientes atributos de cada Préstamo Hipotecario:
(I) numero de Préstamo Hipotecario, (II) entidad,
(III) capital inicial, (IV) capital pendiente, (V)
tipo de interés, (VI) plazo, (VII) liquidaciédn,
(VIII) forma de amortizacion \% (IX) datos
registrales. Las caracteristicas financieras de los
Préstamos Hipotecarios, son los gque para cada
Cedente se relacionan en el Anexo 5 de la presente

Escritura.
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Entre los Préstamos Hipotecarios, se encuentran
Préstamos Hipotecarios que cumplen todos los
requisitos establecidos en la Seccién Segunda de la
Ley del Mercado Hipotecario (en adelante, los
“Préstamos Hipotecarios 1”). Los Préstamos
Hipotecarios 1 representan, a la fecha de hoy, un
principal total, no vencido, de  OCHOCILENTOS
VEINTIOCHO MILLONES DIECISEIS MIL CUATROCIENTOS DOS
EUROS TRECE CENTIMOS (828.016.402,13), distribuido

entre los Cedentes segin se indica a continuacién:

Cadentes | Importe de Principal No
Vencido que representan

sus Préstamos Hipotecarios

1

CAIXA TERRASA 275.000.000 Euros

CAJA GRANADA 229.410.696,36 Euros

CAJA VITAL 200.000.000 Euros
CREDIFIMO 123.605.705,77 Euros

Los Cedentes transmiten los Préstamos
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Hipotecarios 1 al Fondo mediante la emisidén de
participaciones hipotecarias. En consecuencia, los
Cedentes emiten, en este mismo acto, OCHO MIL
CIENTO SESENTA Y UNA (8.161) participaciones
hipotecarias (en adelante, las "Participaciones

Hipotecarias"), distribuidas entre los Cedentes

segiin se indica a continuacién:

Cedentes Participaciones

Hipotecarias emitidas

CAIXA TERRASA 2.323
CAJA GRANADA ' 3.109
CAJA VITAL 1.839
CREDIFIMO 890

El resto de Préstamos Hipotecarios son
préstamos que no cumplen todos los requisitos
establecidos en la Seccidén Segunda de la Ley del
Mercado Hipotecario (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios 2”). Los Préstamos Hipotecarios 2
representan, a la fecha de hoy, un principal total,
no vencido, de CIENTO UN MILLONES NOVECIENTOS
OCHENTA Y TRES MIL QUINIENTOS NOVENTA Y SIETE EUROS
OCHENTA Y UN CENTIMOS (101.983.597,81), distribuido

entre los Cedentes seglin se indica a continuacién:—
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Cedentes | Importe de Principal No
Vencido que representan sus

Préstamos Hipotecarios 2

CAJA GRANADA 60.589,303,61 Euros
CREDIFIMO 41.394.294,20 Euros

Los Cedentes transmiten los Préstamos
Hipotecarios 2 al Fondo mediante la emisidén de
certificados de transmisién de hipoteca. En
consecuencia, los Cedentes emiten, en este mismo

acto, MIL SEISCIENTOS SESENTA Y CUATRO (1.664)

Certificados de Transmisidén de Hipoteca (en
adelante los "Certificados de Transmisién de
Hipoteca") .

Cedentes Certificados de

Transmisién de Hipoteca

emitidos

CAJA GRANADA 497
CREDIFIMO 1.167
[ —

IN8162490




Las Participaciones Hipotecarias y los

Certificados de Transmisidn de Hipoteca se

denominan, conjuntamente, “Participaciones \'4
Certificados’.
Cada Participacién Hipotecaria Y cada

Certificado de Transmisién de Hipoteca participa, a
partir de la presente Fecha de Constitucidén, sobre
el 100% del principal no vencido de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios y devenga un tipo de interés
igual al tipo de interés nominal que devengue, en
cada momento, el correspondiente Préstamo

Hipotecario.

La cesidén plena e incondicional al Fondo de los
derechos de crédito que se derivan de los Préstamos
Hipotecarios, con las excepciones previstas en la
Estipulacién 7.1., mediante la emisidén de las
Participaciones y los Certificados, se realiza
desde la presente Fecha de Constitucidén por el
plazo restante de vencimiento de dichos préstamos,
no existiendo pacto alguno de recompra por parte de
los Cedentes. Las Participaciones Y% los
Certificados devengarédn el interés citado desde la
presente Fecha de Constitucidén (incluida).

Los Cedentes, en virtud de lo previsto en las
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Estipulaciones 9 y 10 siguientes, estan facultados
para acordar con los respectivos Deudores
modificaciones en los tipos de interés de 1los

Préstamos Hipotecarios en los términos establecidos

en dichas Estipulaciones.

Las Participaciones y los Certificados emitidos
en virtud de 1lo previsto en esta Escritura se
representan mediante seis (6) Titulos Multiples
nominativos, cuatro (4) Titulos Maltiples
representativos de la totalidad de las
Participaciones Hipotecarias y dos (2) Titulos
Maltiples representativos de la totalidad de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, en la
forma que se adjunta a la presente Escritura como
Anexo 6 y a los que se adjuntara como anexo la
relacidén de Préstamos Hipotecarios contenida en el
Anexo 4 que se corresponda con cada Titulo.

Dichos Titulos Maltiples contienen las
menciones exigidas por el articulo 64 del Real

Decreto 685/1982. La transmisién de las




Participaciones y los Certificados estd limitada a
inversores 1institucionales o ©profesiocnales, no
pudiendo ser adquiridas por el publico no

especializado.

Los Cedentes se comprometen a sustituir cada
doce (12) meses los Titulos Maltiples emitidos por
cada uno de ellos por unos nuevos que recojan las
nuevas caracteristicas de las Participaciones y los
Certificados como consecuencia de las
modificaciones habidas en los tipos de interés y en
los principales de los Préstamos Hipotecarios, asi
como en los supuestos de sustitucidén de 1las

Participaciones y los Certificados previstos en la

Estipulacién 9.1.

Tanto para el caso de que se proceda por la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, a la sustitucién de un Préstamo
Hipotecario segln lo previsto en la Estipulacién 10
de la presente Escritura, como a la ejecucidén de un
Préstamo Hipotecario, segun lo previsto en la
citada Estipulacidén, como, si procediéndose a la
Liquidacidén Anticipada del Fondo, en los supuestos
y con las condiciones de la Estipulacién 25 de la

presente Escritura, haya de tener lugar la venta de
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las Participaciones y/o de los Certificados, asi
Como para cualquier otro supuesto que lo
requiriera, los Cedentes se comprometen a
fraccionar cualquier Titulo Maltiple representativo
de las Participaciones y/o de los Certificados en
tantos titulos individuales o miltiples como fueren
necesarios, o a sustituirlos o canjearlos, para la
consecucidn de las anteriores finalidades.

4.- SUSCRIPCION Y AGRUPACION DE 1AS

PARTICIPACIONES Y LOS CERTIFICADOS.

La Sociedad Gestora procede, por cuenta del
Fondo, a la suscripcién de 1las Participaciones y

los Certificados, para su inmediata agrupacién en

el Fondo.

El precio total de las Participaciones y los
Certificados es el importe de principal no vencido
de los Préstamos Hipotecarios (el “Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y
los Certificados”) a la presente fecha, es de

NOVECIENTOS VEINTINUEVE MILLONES NOVECIENTOS




NOVENTA Y NUEVE MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE
EUROS NOVENTA Y CUATRO CENTIMOS (929.999.999,94),
gue para cada Cedente se distribuye de conformidad

con el siguiente cuadro:

Cadente Saldo Nominal de

Préstamos Hipotecarios

CAIXA TERRASA 275.000.000 euros

CAJA GRANADA 289.999.999,97 euros

CAJA VITAL 200.000.000 euros
CREDIFIMO 164.999.999,97 euros

El precio de las correspondientes

Participaciones y los Certificados sera abonado por
la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del
Fondo, a los Cedentes, en la Fecha de Desembolso,
es decir, el dia 22 de diciembre de 2006, una vez
que el Fondo haya recibido el precio de suscripcidn
de los Valores, mediante el ingreso del precio en

las siguientes cuentas que los Cedentes tienen

ablertas en el Banco de Espafia.

Cedentes Nimero Cuenta abierto

en el Banco de Espana

CALXA TERRASA 2074
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CAJA GRANADA 2031
CAJA VITAL 2097
CREDIFIMO 8596

En caso de resolucidén de la constitucién del
Fondo vy, consecuentemente de la emisidén vy
suscripcidbn de las Participaciones y los
Certificados, (I) se extinguira la obligacién de
pago de las Participaciones y los Certificados por
parte del Fondo y (II) la Sociedad Gestora estara
obligada a restituir a los Cedentes cualqguier
derecho que se hubiera devengado a favor del Fondo
por la suscripcién de las Participaciones y los
Certificados. En este escenario, los Cedentes
deberan satisfacer directamente todos los gastos
que se hubieran ocasionado con motivo de la
constitucién del Fondo y la emisién de los Valores,
cada uno de ellos en un porcentaje equivalente a su
porcentaje de participacién en la emisién de
Participaciones Hipotecarias y Certificados de

Transmisidén de Hipoteca y teniendo en cuenta los
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gastos que puedan imputarse individualmente a cada

uno de ellos.

5.- ENTREGA Y DEPOSITO DE LAS PARTICIPACIONES Y

LOS CERTIFICADOS.

Los Cedentes entregan, en este mismo acto, a la
Sociedad Gestora, los Titulos Maltiples
representativos de las  Participaciones y los

Certificados suscritos.

La Sociedad Gestora depositara los Titulos
Maltiples en el Agente Financiero, actuando a estos
efectos como depositario, de acuerdo con lo

establecido en el Contrato de Servicios

Financieros.

6.- CONDICIONES DE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE

LAS PARTICIPACIONES Y LOS CERTIFICADOS.

6.1.- Plazo de la participacién.
La participacién en los Préstamos Hipotecarios
se realiza desde la presente Fecha de Constitucidn
y por el mismo plazo restante de vencimiento de
dichos Préstamos Hipotecarios, no existiendo pacto

alguno de recompra, sin perjuicio de lo establecido

en la Estipulacién 9 de esta Escritura.

6.2.- Responsabilidad de los Cedentes.

Los Cedentes, de acuerdo con el articulo 348




FAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

del Cdédigo de Comercio y el articulo 1.529 del
Cdédigo Civil, responden ante el Fondo
exclusivamente de la existencia y legitimidad de
los Préstamos Hipotecarios que ceden y de las
Participaciones y Certificados por ellos emitidos
en los términos y condiciones declarados en la
Estipulacion 8 siguiente, asi Como de la
personalidad con la que efectlian la cesién pero no
asumen responsabilidad alguna por el impago de los
Deudores, ya sea del principal, de los intereses o
de cualquier otra cantidad que los mismos pudieran
adeudar en virtud de los Préstamos Hipotecarios o
por la solvencia de los mismos. Tampoco asumirdn,
en cualquier otra forma, responsabilidad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de
la operacién, ni otorgaran garantias o avales, ni
incurrirén en pactos de recompra de las
Participaciones y los Certificados, en virtud de
esta Escritura, del Folleto, ni de ningGn otro

pacto o contrato. Todo ello sin perjuicio de las
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responsabilidades de los Cedentes en relacién con
lo establecido en las Estipulaciones 9 y 10 de esta

Escritura.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el parrafo
anterior, el Fondo, COomo titular de las
Participaciones y los Certificados, tendrd accidn
ejecutiva contra los Cedentes, en cuanto emisores
de las Participaciones y los Certificados, para la
efectividad de los vencimientos de los mismos por
principal e intereses, siempre que el
incumplimiento de tal obligacién no sea
consecuencia de la falta de pago del Deudor

Hipotecario, de conformidad con lo previsto en el

articulo 65 del Real Decreto 685/1982.

La posicién contractual gque asumen los Cedentes
en virtud de la presente Escritura reviste caréacter
mancomunado respecto a las Participaciones y los
Certificados emitidos por cada uno de ellos, siendo
por tanto enteramente independientes los derechos y
obligaciones derivados para los mismos de esta
Escritura, salvo que otra cosa se conviniera en la

misma.

6.3.~ Anticipo de fondos.

Los Cedentes no anticipardn fondos a 1la
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Sociedad Gestora sin haberlos recibido previamente
de los Deudores, sea por principal o por intereses
debidos en virtud de los Préstamos Hipotecarios.
Todo ello sin perjuicio de las obligaciones de los
Cedentes en virtud de 1lo dispuesto en las
Estipulaciones 9 y 10 de esta Escritura, en el
Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales, en el
Contrato de Préstamo Subordinado y en el Contrato

de Linea de Liquidez.

6.4.- Notificacién a los Deudores.
Los Cedentes continuardn administrando los
Préstamos Hipotecarios, conforme a lo establecido
en la Estipulacién 10. La Sociedad Gestora y los
Cedentes acuerdan no notificar en este momento la
cesién a los respectivos Deudores, no siendo

obligatoria dicha notificacién para la efectividad

de la cesidén en ningin caso.
Sin perjuicio de lo anterior, en el supuesto de
sustitucién de los Cedentes en la administracién de

los respectivos Préstamos Hipotecarios, asi como en
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el supuesto de situacién concursal o intervencidn
administrativa o Jjudicial de los Cedentes, de
conformidad con la regulacién y el procedimiento
concursal, y, en todo caso, en el momento en que la
Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta instruird a los Cedentes sobre la
obligatoriedad de notificar a los correspondientés
Deudores Hipotecarios (I) la cesién al Fondo de los
Préstamos Hipotecarios pendientes de reembolso, Yy
(II) que los pagos derivados de los mismos sdélo
tendran cardcter liberatorio si se efectian en la
cuenta que designe y notifique la Sociedad Gestora,
utilizando para esta notificacién de la cesidén, el
canal de comunicacién fehaciente que resulte mas
rapido y eficaz a juicio de la Sociedad Gestora, de
acuerdo con el modelo de notificacién que se
adjunta como Bnexo 9 a la presente Escritura.

A todos los efectos establecidos en el parrafo
anterior, la Sociedad Gestora tendrd el derecho a
solicitar, y los Cedentes la obligacidn de
suministrar, cualquier informacién gque la Sociedad
Gestora considere necesaria o conveniente.

Los Cedentes deberédn notificar a los Deudores

la emisidén de las Participaciones y los
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Certificados por cada uno de ellos emitidos y los
datos especificos de 1la cuenta donde se deben
realizar los pagos de intereses y de capital con
caracter inmediato a la recepcién de la instruccién
de la Sociedad Gestora vy, en cualquier caso,
deberan acreditar a la Sociedad Gestora, en el
plazo maximo de tres (3) dias desde el envio de
dicha instruccién, la efectiva notificacién a los
Deudores acompafiando el acuse de recibo de dichas

notificaciones.

Junto a la instruccién de notificacién
mencionada anteriormente, la Sociedad Gestora
enviard a los Cedentes una relacién de los cobros
esperados durante el Periodo de CAlculo en curso y
en el siguiente Periodo de Calculo, de acuerdo con
los datos que obren en poder de la Sociedad Gestora
en ese momento. En cualquier caso, a partir de la
fecha en que los Cedentes reciban la instruccién
correspondiente de la Sociedad Gestora, aquéllos

transferirédn, con caracter inmediato a la Cuenta de
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Tesoreria, cualquier cantidad derivada de las
Participaciones y los Certificados por cada uno de
ellos emitidos que obre en su poder en ese momento
y seguirdn transfiriendo diariamente cualquier

cantidad que vaya recibiendo de los Participaciones

y los Certificados.

No obstante, los Cedentes otorgan a la Sociedad
Gestora en las més amplias facultades dque en
Derecho sean necesarias para que ésta pueda
notificar la emisién de las Participaciones y los
Certificados a los Deudores Hipotecarios
correspondientes en el momento dque la Sociedad
Gestora 1lo estime oportuno. En especial, la
Sociedad Gestora notificarid de forma inmediata y
fehaciente en la forma en que se describe en Anexo
9, la emisién de las Participaciones y los
Certificados en el supuesto de sustitucidén de los
Cedentes en la administracién de los Préstamos
Hipotecarios y en el supuesto de insolvencia de los
Cedentes, si los Cedentes no acreditan a la misma
en el plazo. de tres (3) dias establecido
anteriormente, la notificacién efectuada por los

Cedentes a los Deudores.

A los efectos anteriores, los Cedentes se
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obligan a comunicar a la Sociedad Gestora, de forma
inmediata, el acaecimiento de un supuesto de
insolvencia del mismo. Los Cedentes asumirdn los
gastos de notificacidén a los Deudores Hipotecarios
aun en el caso de que la misma sea realizada por la
Sociedad Gestora y se compromete a colaborar con la

Sociedad Gestora en las notificaciones a los

mismos.
Los gastos que originen las actuaciones para

notificar a los Deudores serdn soportados por el

Cedente, sin poder repercutirse al Fondo.
7.- DERECHOS CONFERIDOS AL FONDO POR IA

SUSCRIPCION DE LAS PARTICIPACIONES Y LOS

CERTIFICADOS.

7.1.- Derechos conferidos.
El Fondo, en cuanto titular de las
Participaciones y los Certificados, ostentard los
derechos reconocidos en la normativa legal
aplicable y en las Participaciones y los

Certificados. En concreto, tendrd derecho a recibir
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los pagos que, a partir de la presente fecha,
realicen los Deudores Hipotecarios, asi como
cualguier otro pago que se derive de los Préstamos
Hipotecarios, siempre que todos ellos correspondan
a las Participaciones y los Certificados, con las
excepciones previstas en el siguiente parrafo.

Ademas de los pagos que efectien los Deudores
Hipotecarios, en concepto de principal e intereses,
corresponderd al Fondo cualguier otro pago que
reciban los Cedentes por los Préstamos Hipotecarios
como administradores de los mismos, incluyendo los
derivados de cualquier derecho accesorio a los
Préstamos Hipotecarios tales como indemnizaciones
derivadas de las pdlizas de seguros, pagos
efectuados por posibles garantes, etc., con la
excepcién de los pagos que hagan, en su caso, sobre
el importe de principal vencido de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios a la Fecha de Constitucién
(no incluida), de intereses de demora, comisiones
por reclamacién de recibos impagados, comisiones de
subrogacién, comisiones de amortizacién/cancelacidn
anticipada, asi como cualquier otra comisién o
suplido, que corresponderan a los Cedentes.

De conformidad con lo anterior, el Fondo no
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BRE |
STADO

tendra derecho a los importes que se reciban sobre
el importe de principal vencido y no pagado de cada

uno de los Préstamos Hipotecarios a la Fecha de

Constitucién (no incluida).

En el supuesto de que alguno de los
administradores depositase en la Cuenta de Cobros
cualesquiera importes que, de conformidad con los
parrafos anteriores, no correspondiesen al Fondo,
se retornarédn al Cedente correspondiente, sin
sujecién al Orden de Prelacién de Pagos, en la

siguiente Fecha de Calculo en que dichas cantidades

hubieren sido satisfechas.

Adicionalmente, el Fondo tendréd derecho a
percibir las cantidades, bienes o derechos en pago
de principal o intereses de los Préstamos
Hipotecarios, tanto por el precio de remate o
importe determinado por resolucidén judicial o
procedimiento notarial en la ejecucién de las
garantias hipotecarias, como por la enajenacién o

explotacién de los inmuebles adjudicados o como
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consecuencia de las citadas ejecuciones, en
administracién y posesién interina de las fincas en

proceso de ejecucidn.

Los Cedentes se comprometen a realizar las
notificaciones que, en su caso, sean necesarias
para que dichos pagos sean efectuados a la Sociedad

Gestora.

Los Cedentes deberan | utilizar esfuerzos
razonables para mantener en vigor vy con plenos
efectos las pdlizas de seguros suscritas en
relacién con los Préstamos Hipotecarios, siendo los
Cedentes responsables frente al Fondo de = los
perjﬁicios gue se ocasionen en el mismo, en el
supuesto de que no se hayan mantenido en vigor vy

con plenos efectos las pdélizas de seguros.

7.2.- Régimen de retenciones de los pagos por
intereses de las Participaciones Y los
Certificados.

Los pagos realizados al Fondo en concepto de
interés por las Participaciones y los Certificados
no estaran sujetos a retencién alguna en razdn de
lo establecido en el articulo 59 k) del Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el que se

aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades.-
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En el supuesto de que en el futuro se
estableciera cualquier impuesto, directo o)
indirecto, tasa o retencidén sobre dichos pagos, los
mismos correrian por cuenta de los Cedentes y seran

devueltos a los mismos en el supuesto de que fueran

recuperados por el Fondo.

No obstante lo anterior, en el supuesto de que
se modificara la normativa fiscal de forma que se
establecieran impuestos, tasas o retenciones sobre
los pagos realizados al Fondo en concepto de
interés por las Participaciones y los Certificados
que afecten significativamente y de forma negativa
al equilibrio financiero del Fondo, se producira la
extincidén del Fondo, via liquidacidén de los activos
remanentes, de conformidad con lo establecido en la
Estipulacién 25 de la presente Escritura, en cuyo
caso, los Cedentes podran ejercitar el derecho de

tanteo de conformidad con lo dispuesto en dicha

Estipulacién.

8.- DECLARACIONES Y GARANTIAS.
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Cada uno de los Cedentes, como  titular de sus
respectivos Préstamos Hipotecarios, declara vy
garantiza al Fondo y a 1la Sociedad Gestora,
respecto a si mismo, a las Participaciones y los
Certificados que emiten y respecto a los Préstamos
Hipotecarios que sirven de . cobertura de las
Participaciones y los Certificados emitidos por
cada uno de ellos que, a la presente Fecha de

Constitucidn:

8.1.- En cuanto a los Cedentes en relacidén a si

mismos.

(1) Que es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacidn vigente,
se halla inscrita en el Registro Mercantil y en el
Registro de Entidades de Crédito del Banco de

Espafia y estd facultada para participar en el

Mercado Hipotecario.

(2) Que ni a la fecha de hoy, ni en ningin
momento desde su constitucidédn, se ha encontrado en
situacién concursal o de insolvencia, ni en ninguna
otra situacién que, dando lugar a responsabilidad,

pudiera conducir a la revocacién de la autorizacidn

como. entidad de crédito.

(3) Que ha obtenido todas las autorizaciones
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necesarias, tanto administrativas Como
corporativas, para efectuar 1la cesién de los
Préstamos Hipotecarios al Fondo mediante la emisién
de las Participaciones y los Certificados, para el
vadlido otorgamiento de esta Escritura, de los
compromisos asumidos en la misma y de los demés

contratos relacionados con la constitucién del

Fondo.

(4) Que dispone de cuentas auditadas
individuales de 1los ejercicios cerrados a 31 de
diciembre de 2003, 31 de diciembre de 2004 y 31 de
diciembre de 2005 con opinién favorable y sin
salvedades de los auditores en, al menos, el
emitido respecto del ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2005 y que ha depositado dichas

cuentas anuales en la CNMV y en el Registro

Mercantil.

(5) Que cumple la legislacién vigente sobre

proteccidén de datos.

8.2.- En cuanto a las Participaciones y los
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Certificados.

(1) Que las Participaciones y los Certificados
son emitidos de acuerdo con la Ley del Mercado
Hipotecario, el Real Decreto 685/1982 vy la
Disposicién Adicional 5® de la Ley 3/1994 en su
redaccién dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002
y demds normativa aplicable y cumplen todos los
requisitos en ellas establecidos para la emisién de
participaciones hipotecarias; y, en particular, que
la emisién de las Participaciones Hipotecarias
satisface lo dispuesto en los articulos 59 y 62 del
Real Decreto 685/1982, en lo referente al volumen
de cédulas hipotecarias emitidas por el Cedente.
Las  Participaciones Hipotecarias se emiten con la
cobertura de los Préstamos Hipotecarios 1, due
cumplen con todos los requisitos establecidos en la
Seccién II de la Ley del Mercado Hipotecario y en
el Capitulo II del Real Decreto 685/1982, y los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca se emiten
con la cobertura de los Préstamos Hipotecarios 2,
que no cumplen con todos los requisitos
establecidos en la Seccidén Segunda de la Ley del
Mercado Hipotecario y en el Capitulo II del Real

Decreto 685/1982, todo ello de conformidad con lo
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establecido en la Disposicidén Adicional 52 de 1la
Ley 3/1994 en su redaccidén dada por el articulo 18

de la Ley 44/2002.

(2) Que los respectivos 6rganos sociales de los
Cedentes han adoptado validamente todos los
acuerdos necesarios para la emisién de 1las

Participaciones y de los Certificados.

8.3.- En cuanto a sus Préstamos Hipotecarios.—

(1) Que los Préstamos Hipotecarios existen, son
validos y ejecutables de acuerdo con la legislacién
aplicable, habiéndose observado en su otorgamiento
todas las disposiciones legales aplicables.

(2) Que es titular en pleno dominio de 1la
totalidad de los Préstamos Hipotecarios, sin que
exista impedimento alguno para que puedan emitirse
las Participaciones y los Certificados

representativos de los Préstamos Hipotecarios.

(3) Que los datos relativos a los Préstamos
Hipotecarios de cada Cedente que se incluyen en el

Anexo 4 a la presente Escritura de Constitucidn
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reflejan correctamente la situacidén de los mismos a
la presente Fecha de Constituciédn, tal y como esté
recogida en los ficheros informaticos enviados de
dichos préstamos, y que dichos datos son correctos,
completos vy no inducen a error. Cualquier otra
informacién adicional sobre las caracteristicas de
la cartera de préstamos hipotecarios del
correspondiente Cedente recogida en el Folleto, o
comunicada a la Sociledad Gestora, es correcta
conforme a la informacién de dichos préstamos
recogida en los ficheros informadticos o en la
documentacién. del Cedente y no induce a error.
Asimismo, cualguier informacidn sobre los Préstamos
Hipotecarios que ©pudiera, de cualquier modo,

afectar a la estructura financiera o legal del

Fondo ha sido comunicada a la Sociedad Gestora.

(4) Que todos los Préstamos Hipotecarios
devengan intereses a tipos. variables sin perjuicio
de que durante un periodo inicial de los mismos
puedan haberse acordado tipos fijos, asi como,

puede tener establecidos unos limites méximos y/o

minimos del tipo de interés aplicable.
(5) Que los Préstamos Hipotecarios han sido

concedidos a personas fisicas con el objeto de
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IN8162478

financiar la adquisicién, construccidédn (habiéndose
finalizado en tal caso, dicha construccidén) o
rehabilitacidén de viviendas situadas en territorio
espafiol. Alguno de los citados préstamos provienen
de subrogaciones por particulares de financiaciones

concedidas a promotores para viviendas destinadas a

la venta.

(6) Que todos los Préstamos Hipotecarios que
respaldan la emisidn de Participaciones
Hipotecarias y de Certificados de Transmisién de
Hipoteca estan garantizados por hipoteca
inmobiliaria con rango de primera hipoteca
constituida sobre el pleno dominio de todas y cada
una de las fincas en cuestidn, sin que en ningun
caso los inmuebles hipotecados se encuentren
afectos a prohibiciones de disponer, condiciones
resolutorias o cualquier otra limitacidén de
dominio, o) bien, en el caso de Préstamos
Hipotecarios que respalden la emision de

Certificaciones de Transmisidén de Hipoteca, éstos




pueden estar garantizados por hipoteca inmobiliaria
de segundo rango, siempre que, en este caso, o bien
(A) el préstamo garantizado por hipoteca
inmobiliaria de ©primer rango sobre el bien
correspondiente se encuentre totalmente amortizado,
o bien (B) se cumpla que (I) el acreedor
hipotecario sea el mismo Cedente para la primera y
segunda hipoteca, (II) se cumpla que la suma de los
saldos nominales pendientes de vencimiento de ambos
Prestamos Hipotecarios no exceda el cien por cien
(100%) del valor de tasacidn del inmueble
hipotecado, (IIT) el Cedente se comprometa a
gestionar la ‘primera hipoteca de modo qgue no
redunde en perjuicio de la segunda hipoteca y (IV)
los préstamos hipotecarios garantizados con segunda
hipoteca figuran entre los activos titulizables de
esta emisidén o han sido titulizados en emisiones

anteriores.

(7) Que todas las hipotecas se encuentran
debidamente constituidas e inscritas en los
correspondientes Registros de la Propiedad -cuyos
datos de inscripcién se corresponden con los
mencionados en 1la presente Escritura vy en 1los

correspondientes Titulos Maltiples. La inscripcioén
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de las fincas hipotecadas estd vigente y sin
contradiccién alguna y no estd sujeta a limitacién

alguna preferente a la hipoteca de acuerdo con la

normativa aplicable.

(8) Que las hipotecas esté&n constituidas sobre
fincas que pertenecen en pleno dominio y en su
totalidad a los Deudores Hipotecarios e
hipotecantes y que reunen los requisitos exigidos
por el articulo 27 del Real Decreto 685/1982, no
teniendo constancia el Cedente de la existencia de
litigios sobre la titularidad de dichas fincas, sin
que los inmuebles hipotecados se encuentren afectos
a prohibiciones de disponer, condiciones

resolutorias o cualquier otra limitacién de

dominio.

(9) Que todas las viviendas hipotecadas son
viviendas terminadas y han sido objeto de tasacién
previa por sociedades de tasacién debidamente
inscritas en el Banco de Espafia, estando acreditada

dicha tasacidn mediante la correspondiente
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certificacién. Las tasaciones efectuadas cumplen

todos los requisitos establecidos en la legislaciédn

sobre el mercado hipotecario.

(10) Que, en el caso de préstamos concedidos
para adquisicién de Viviendas de Proteccién
Oficial, o bien son descalificables como Viviendas
de Proteccidén Oficial en el plazo maximo de un (1)
aflo desde la Fecha de Constitucidén, o bien la
proporcién entre el principal pendiente de esos
préstamos y su valor méximo Jlegal de venta es
inferior al 100%. De la cartera seleccionada a 10
de noviembre de 2006, el 0,96% de los préstamos
hipotecarios son préstamos que se encuentran en
esta situacién (el 4,24% del saldo de la cartera de
CAJA VITAL y el 0,48% del saldo de la cartera de

CREDIFIMO) .

(11) Que el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de cada una de las Participaciones
Hipotecarias no excederd del 80% del valor de
tasacién de las fincas hipotecadas en garantia del

correspondiente Préstamo Hipotecario, a la fecha de

la emisién de las mismas.
(12) Que el Saldo Nominal Pendiente de

Vencimiento de cada uno de los Certificados de




PAPEL EXCLUSIVO FARA DOCUMENTOS NOTARIALES

Transmisién de Hipoteca no excederid del 100% del
valor de tasacidén de las fincas hipotecadas en
garantia del correspondiente Préstamo Hipotecario,

a la fecha de la emisién de los mismos.

(13) Que el Cedente no tiene conocimiento de
que se haya producido el desmerecimiento del valor

de ninguna finca hipotecada en méds de un 20% del

valor de tasacién.

(14) Que todos los inmuebles sobre los que se
han constituido las garantias hipotecarias estan
cubiertos del riesgo de dafios (i) mediante pélizas
a favor del correspondiente Cedente, en el que el
capital asegurado cubre, como minimo, en relacién
con los Préstamos Hipotecarios cedidos por el
correspondiente Cedente mediante la emisidén de
Participaciones Hipotecarias, el valor de tasacidn
de los 1inmuebles (excluidos los elementos no
asegurables por naturaleza, es decir, excluido el
valor del suelo) y, en relaciédn con los Préstamos

Hipotecarios cedidos por el correspondiente Cedente
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mediante la emisién de Certificados de Transmisidn
de Hipoteca, el saldo de los mismos a 10 de

noviembre de 200606.

(15) Que la informacidén relativa a los seguros
contra darfios contratados por los Deudores
Hipotecarios, y, en su caso, a cualquier otro
derecho accesorio a los Préstamos Hipotecarios es
completa y se ajusta fielmente a la realidad.

(16) Que el Cedente no tiene constancia de que
no hayan sido integramente satisfechas las primas
por los sequros contratados a que se refieren los

puntos (14) y (15) anteriores.

(17) Que los inmuebles hipotecados en virtud de
los Préstamos Hipotecarios no se hallan incursos en
la situacién de bienes excluidos para ser admitidos
en garantia conforme al articule 31.1.d) del Real
Decreto 685/1982 y los Préstamos Hipotecarios no
relinen ninguna de las caracteristicas de los
créditos excluidos o restringidos por el articulo
32 del Real Decreto 685/1982 para servir de

cobertura a la emisién de Participaciones y

Certificados.

(18) Que los Préstamos Hipotecarios han sido

concedidos segun criterios de mercado.
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(19) Que no se han incluido Préstamos
Hipotecarios otorgados por 1los Cedentes a sus

propios empleados.

(20) Que los Cedentes han seguido fielmente los
criterios contenidos en el documento titulado .
"Memorandum Interno sobre Concesién de Préstamos
Hipotecarios" que se describe en el Folleto y que
se adjunta como Anexo 7 a la presente Escritura,
siendo los utilizados habitualmente por el Cedente
en la concesidén de Préstamos Hipotecarios, y son

legales.

(21) Que los Préstamos Hipotecarios han sido

formalizados en escritura publica.

(22) Que todas las escrituras de las hipotecas
constituidas sobre las viviendas y que se refieren
a los Préstamos Hipotecarios estén debidamente
depositadas en el domicilio del Cedente a
disposicidén de la Sociedad Gestora. Todos 1los
Préstamos estan claramente identificados, tanto en

soporte informadtico como por sus escrituras y son




objeto de andlisis 'y seguimiento por parte del

Cedente.

(23) Que todos los Préstamos Hipotecarios han
sido y estédn siendo administrados por el Cedente,
desde el momento de su concesién o de la
subrogacién a su favor, de acuerdo con los
procedimientos habitualmente utilizados por éste en
la administracién de préstamos hipotecarios.

(24) Que no existen litigios de ningin tipo en
relacién con los Préstamos Hipotecarios que puedan
perjudicar la validez de los mismos o que puedan
dar lugar a la aplicacién del articuleo 1.535 del
Cédigo Civil, y que no tienen conocimiento de la
existencia de circunstancias que puedan dar lugar a
la ineficacia del contrato de adgquisicidén de la

vivienda hipotecada en garantia de los Préstamos

Hipotecarios.
(25) Que ninguno de los Préstamos Hipotecarios
tiene pagos pendientes por un plazo superior a

treinta (30) dias.

(26) Que ninguno de los Deudores Hiﬁotecarios
es titular de ningun derecho de crédito frente al
Cedente por el que tenga derecho a ejercitar la

compensacién, de tal forma que pudieran verse
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afectados negativamente los derechos atribuidos por

las Participaciones y Certificados.
(27) Que ninguno de los prestatarios puede
oponer al Cedente excepcidén alguna al pago de

cualquier cantidad referida a 1los Préstamos

Hipotecarios,
(28) Que el Cedente no ha recibido ninguna

notificacién de amortizacidén anticipada de los

Préstamos Hipotecarios.
(29) Que no existe ninguna circunstancia que
impida la ejecucidén de 1la garantia hipotecaria

relativa a los Préstamos Hipotecarios.

(30) Que ninguna persona tiene un derecho
preferente sobre el Fondo, en cuanto titular de las
Participaciones y los Certificados, al cobro de las
cantidades que se deriven de los Préstamos
Hipotecarios, salvo los derechos preferentes
legales, excepto en el caso de las segundas
hipotecas, supuesto con respecto al cual los

Cedentes adquieren el compromiso de no perjudicar




los intereses del Fondo.

(31) Que respecto a los Préstamos Hipotecarios,
el nivel de riesgo maximo concedido a un solo
Deudor (definido como la suma de los saldeos vivos
de todos los Préstamos Hipotecarios concedidos a un

so0lo Deudor) no excede a 10 de noviembre de 2006 de

499.663,03 euros.

(32) Que los Préstamos Hipotecarios no estan
afectos a emisién de bonos hipotecarios y, a partir
de la emisién de las Participaciones Y
Certificados, no estardn afectos a emisidén alguna
de cédulas hipotecarias, bonos hipotecarios,
participaciones hipotecarias u otros certificados.—

(33) Que las Participaciones y los Certificados
se emiten por el mismo plazo que resta hasta el
vencimiento por el mismo tipo de interés de cada

uno de los Préstamos Hipotecarios a que

correspondan.

(34) Que, a la presente fecha, el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de  cada uno de los
Préstamos Hipotecarios es equivalente a la cifra de

capital de la Participacién o del Certificado a que

corresponde.

(35) Que la ultima fecha de amortizacién
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regular de los Préstamos Hipotecarios es el 23 de

octubre de 2047.

(36) Que la informacién sobre las
Participaciones, los Certificados y los Préstamos
Hipotecarios contenida en el Folleto y en la

presente Escritura, es exacta y se ajusta fielmente

a la realidad.

(37) Que todos los Préstamos estan denominados
en euros y son pagaderos exclusivamente en euros y
no contemplan cliusulas que permitan el

diferimiento en el pago periédico ni de intereses

ni de principal.

(38) Que las obligaciones de pago de todos los
Préstamos Hipotecarios se realizan mediante
domiciliacidén en wuna cuenta bancaria siendo la
periodicidad de las cuotas de intereses vy de

amortizacidén mensual o trimestral.

(39) Que, en la presente Fecha de Constitucién,
cada uno de los Préstamos Hipotecarios ha tenido al

menos el vencimiento de dos cuotas, estando
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dispuesto en todos ellos la totalidad del capital.—

(40) Que, no tiene conocimiento de que, los
Préstamos Hipotecarios incluyan impedimentos a la
libre transmisién del mismo, o en aquellos casos en
los que se requeria el consentimiento del Deudor

Hipotecario, se ha obtenido el mismo por el

correspondiente Cedente.
9.- COMPROMISOS ADICIONALES DE LOS CEDENTES EN
RELACION CON LA EMISION DE LAS PARTICIPACIONES Y

LOS CERTIFICADOS.

9.1.- Sustitucién de las Participaciones y los

Certificados.

EFn el supuesto de que con posterioridad a la
presente Fecha de Constitucién, no obstante las
declaraciones formuladas por cada Cedente y la
diligencia observada por éstos para asegurar su
veracidad, se detectara, durante la vida del Fondo,
que alguna de las Participaciones y/o Certificados
o que alguno de los Préstamos Hipotecarios sobre
los que se han emitido aquéllos, no se ajustaba en
la presente Fecha de Constitucidn a las

declaraciones formuladas en la Estipulacién 8

anterior, los Cedentes se obligan:

9.1.1.- A sustituir la correspondiente
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Participacién y/o Certificado por otra/o de
caracteristicas financieras similares, en cuanto a
importe, plazo residual, tipo de interés,
caracteristicas del deudor e inmueble hipotecado y
ratio saldo actual/valor de tasacién, que sea
aceptado por la Sociedad Gestora y comunicado a las
Agencias de Calificacidén, siempre que no se

perjudique la calificacién de los Valores otorgada

por las mismas.

Las cantidades devengadas y no pagadas hasta la
fecha de sustitucidén de 1la Participacién y/o
Certificado que corresponda sustituir, deberan ser
abonadas al Fondo por el Cedente afectado, en su
calidad de administrador, en el momento en que se

produzca la sustitucién de dicha Participacién y/o

Certificado.

En todo caso, al sustituir alguna Participacién
y/o Certificado, los Cedentes deberdn acreditar que
la Participacidén y/o el Certificado sustituyente se

ajusta a las declaraciones contenidas en la
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Estipulacién 8.3. anterior. La Sociedad Gestora
comprobard la idoneidad de las condiciones de las
Participaciones y los Certificados sustituyentes.—

Cada Cedente, tan pronto como tenga
conocimiento de que alguna de las Participaciones
y/o Certificados por é1 emitidos o que alguno de
los Préstamos Hipotecarios sobre los que se han
emitido aquéllos, no se ajusta a las mencionadas
declaraciones, deberd ponerlo en conocimiento de la
Sociedad Gestora y, en el plazo de cinco (5) dias,
indicarle los préstamos hipotecarios que propone
emitir nuevas participaciones y/o certificados de
transmisién de hipoteca para sustituir a los
afectados. En caso de que se produzca la
sustitucién de alguna Participacién y/o
Certificado, de conformidad con lo previsto en el
presente apartado, el Cedente afectado procedera a
emitir un nuevo Titulo Maltiple que sera canjeado

por el que se entrega en virtud de lo dispuesto en

esta Escritura.

El Cedente afectado se compromete a formalizar
la sustitucién de Participaciones y Certificados en
escritura publica y en la forma y plazo que

establezca la Sociedad Gestora, asi como a
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proporcionar la informacién sobre los mismos que
considere necesaria la Sociedad Gestora. La
sustitucién se comunicard a las Agencias de
Calificacidén y una copia del acta notarial sera

remitida a la CNMV.

9.1.2.- Subsidiariamente a la obligacién
asumida en el apartado 9.1.1. anterior vy para
aquellos supuestos en los que, la sustitucién
regulada en el mismo no fuera posible porque los
préstamos hipotecarios disponibles resultaran ser
no homogéneos con la cartera titulizada en razén de
(I) su importe, (II) su plazo residual, (III) su
tipo de interés, (IV) las caracteristicas del
deudor, (V) las caracteristicas del inmueble
hipotecado, o (VI) el ratio de saldo actual y valor
de tasacidén actual, el Cedente correspondiénte se
compromete a la amortizacién anticipada de 1la
Participacién y/o Certificado afectado, mediante la
devolucién, en efectivo, tanto del capital

pendiente de la correspondiente Participacién y/o
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Certificado y los intereses devengados y no pagados
hasta la fecha, como de cualquier otra cantidad que
respecto a la Participacién y/o Certificado
corresponda al Fondo, mediante su ingreso en la
Cuenta de Cobros o, en su caso, en la
correspondiente Cuenta de Reinversidn. Los importes
recibidos de las Participaciones y/o Certificados
afectados por el supuesto anteriormente mencionado
serian incorporados a los Recursos Disponibles vy
aplicados en la siguiente Fecha de Pago con

sujecién al Orden de Prelacidén de Pagos.

En particular, la modificacién por el Cedente
afectado, durante la vigencia de los Préstamos
Hipotecarios de 1las condiciones de éstos. sin
sujeciébn a los limites establecidos en la
legislacién especial aplicable y a los términos
pactados entre el Fondo vy el Cedente en la
Estipulacién 10.1. y en el Folleto, supone un
incumplimiento por parte del Cedente de sus
obligaciones gque no debe ser soportado por el
Fondo. Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a
través de la Sociedad Gestora, podra (I) exigir la
correspondiente indemnizacidn por dafios y

perjuicios e (II) instar la sustitucién o reembolso
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de las Participaciones y/o Certificados afectados,
de conformidad con lo dispuesto en los apartados
9.1.1. y 9.1.2. anteriores, no suponiendo ello que
el Cedente garantice el buen fin de la operacién,
sino la necesaria reparacién de los efectos
producidos por el incumplimiento de sus
obligaciones, de conformidad con el articulo 1.124
del Cobdigo Civil. Los gastos que las actuaciones
para remediar el incumplimiento del Cedente

afectado originen deben ser soportados por éste,

s8in poder repercutirse al Fondo.

La Sociedad Gestora comunicard de forma
inmediata a la CNMV cada una de las sustituciones o
amortizaciones de Préstamos Hipotecarios
consecuencia de los incumplimientos de los

Cedentes.

En el caso de que la sustitucién de
Participaciones y Certificados, tal y como se
establece en la presente Estipulacidén, no fuera

posible, los importes provenientes de la
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amortizacién anticipada, por parte de los Cedentes,
de las Participaciones y/o Certificados afectados,

formaran parte de los Recursos Disponibles que se

aplicaran en la Fecha de Pago siguiente.

9.2.- Compensacidn.

Sin perjuicio de lo declarado en el punto (26)
de la Estipulacién 8.3. anterior, si cualguiera de
los Deudores llega a oponer la compensacién, el
Cedente correspondiente lo pondrd en conocimiento
de la Sociedad Gestora y deberad abonar al Fondo el
importe que corresponda al Fondo de la cantidad
compensada, mas los dafios y perjuicios que, en su
caso, se pudieran haber ocasionado al Fondo y dque
deberan acreditarse suficientemente a aquél.

9.3.- Compromisos asumidos por los Cedentes en
relacién con las modificaciones de los tipos de

interés de los Préstamos Hipotecarios.

cada Cedente, en usc de sus facultades de
administracién de los Préstamos Hipotecarios, de
acuerdo con lo previsto en la Estipulacién 10
siguiente, esta autorizado para permitir
modificaciones en los tipos de interés de los

Préstamos Hipotecarios.

En el supuesto de que algin Cedente acordara la
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modificacidén del tipo de interés de algun Préstamo
Hipotecario por él1 administrado y, en consecuencia,
de la Participacién o Certificado correspondiente,
seguiran correspondiendo al Fondo la totalidad de
los intereses ordinarios devengados por el Préstamo

Hipotecario, de acuerdo con lo previsto en la

Estipulacién 7.1. anterior.

Cada uno de los Cedentes podrd renegociar a la
baja el diferencial del tipo de interés aplicable a
los Préstamos Hipotecarios, independientemente de
su tipo de referencia, siempre y cuando el nuevo
margen medio ponderado de las Participaciones vy
Certificados, por ¢él emitidos no suponga una
reduccidén superior al 15% del diferencial medio
ponderado de las Participaciones y Certificados por
€l emitidos en la presente Fecha de Constitucién.—-

A estos efectos, no seran consideradas
novaciones o renegociaciones de los Préstamos
Hipotecarios las modificaciones a la baja o al alza

del diferencial del tipo de interés aplicable a los
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Préstamos Hipotecarios, cuando dichas variaciones
estuvieran previamente pactadas en las escrituras
de concesidédn de los Préstamos Hipotecarios.

La Sociedad Gestora, en representacidén del
Fondo, podré, en cualquier momento, a lo largo de
la vida del Fondo, cancelar o dejar en suspenso la
habilitacién para la modificacién del tipo de

interés por parte de cada Cedente.

En caso de llegar a producirée la modificacién
del tipo de interés, o 1la renegociacidén del
diferencial, de algin Préstamo Hipotecario, se
procederad por parte del Cedente correspondiente,
actuando como administrador - de dicho Préstamo
Hipotecario, a la comunicacién inmediata a la
Sociedad Gestora de las condiciones resultantes de

dicha renegociacidn, sin perjuicio de lo

establecido en la Estipulacién 10.1.
10.- CUSTODIA Y ADMINISTRACION DE LOS PRESTAMOS

HIPOTECARIOS.

De conformidad con lo establecido en el
articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982 y en el
apartado 2. b) del articulo 2 del Real Decreto
926/1998, cada Cedente conservard la custodia vy

administracién de los Préstamos Hipotecarios dque
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sirven de cobertura a las Participaciones y los
Certificados por él1 emitidos, quedando obligado a
realizar cuantos actos sean necesarios para la
efectividad y buen fin de dichos Préstamos
Hipotecarios. En todo caso, corresponderd a la
Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, el ejercicio
de la totalidad de las facultades que, en caso de
incumplimiento como consecuencia de la falta de
pago del Deudor, se atribuyen a los titulares de
participaciones hipotecarias vy <certificados de
transmisidén de hipoteca en el articulo 66 del Real

Decreto 685/1982.

Seran por —cuenta de cada Cedente, como
administrador de los Préstamos Hipotecarios
correspondientes, todos aquellos impuestos directos
o indirectos, tasas o gastos que se devenguen o en
que incurra el Cedente o0 que venga obligado a
repercutir el mismo con motivo del desarrollo por
éste de los servicios de administracién de sus

respectivos Préstamos Hipotecarios, sin perjuicio
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de su derecho a que los mismos les sean
reembolsados, en su caso, por los Deudores, o por
el Fondo en el supuesto de que éste recuperara los

mismos.

Los Cedentes no perciben remuneracién por sus
labores de administracién de los Préstamos

Hipotecarios.

Los Cedentes, respecto de los Préstamos
Hipotecarios que administren, estaran obligados
frente a la Sociedad Gestora y al Fondo a realizar
cuantos actos sean necesarios para la efectividad y
buen fin de los Préstamos Hipotecarios, ya sea en
via judicial o extrajudicial, y de cuantos derechos
se deriven de los mismos para los titulares de las
Participaciones y los Certificados, todo ello de
acuerdo con lo establecido en el mencionado
articulo 61 del Real Decreto 685/1982 para los

titulares de participaciones hipotecarias y

certificados de transmisién de hipoteca.

A estos efectos, los Cedentes, COmo
administradores de sus Préstamos Hipotecarios,
podrédn llevar a ;abo cualgquier actuacidn que
consideren razonablemente necesaria o conveniente,

disponiendo de plenos poderes y  facultades para
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ello.

La administracidén de los Préstamos se ajustaré

a lo siguiente:

10.1.- Modificaciones en los Préstamos

Hipotecarios.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 25
del Real Decreto 685/1982, cada Cedente, respecto
de los Préstamos Hipotecarios que administre, no
podrd, sin el consentimiento de la Sociedad
Gestora, cancelar voluntariamente las hipotecas por
causa distinta del pago de los Préstamos
Hipotecarios, renunciar o transigir sobre ellas,
novar los Préstamos Hipotecarios, condonarlos en
todo o en parte o prorrogarlos ni, en general,
realizar cualquier acto que disminuya el rango, la
eficacia juridica o el valor econdémico de las
hipotecas o de los Préstamos Hipotecarios, excepto
por lo que se refiere a las modificaciones
autorizadas mencionadas en los parrafos siguientes.-

Cada Cedente, como administrador de 5US

e
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respectivos Préstamos Hipotecarios, queda, desde
este mismo momento, autorizado, respecto a dichos
Préstamos Hipotecarios, siempre que no se
perjudique en forma alguna la calificacién otorgada
a los Valores emitidos por el Fondo, no afecte
negativamente a los pagos a realizar al Fondo y se
comunique a la Sociedad Gestora y por ésta a las

Agencias de Calificacidn, para:

(I) Permitir subrogaciones en los contratos de
los Préstamos Hipotecarios, exclusivamente en los
supuestos en que las caracteristicas del nuevo
Deudor Hipotecario sean similares a las del antiguo
Deudor Hipotecario y las mismas se ajusten a los
criterios contenidos en el Memordndum Interno sobre
Concesién de Préstamos Hipotecarios del Cedente
correspondiente. En su caso, el Cedente emitira un
nuevo Titulo Maltiple en el que se recoja la

subrogacidén afectada.

(IT) Acordar con los Deudores modificaciones en
los tipos de interés de los Préstamos Hipotecarios,
siempre que estén en pleno vigor los compromisos

asumidos por el Cedente correspondiente referidos

en la Estipulacién 9.3.

Las modificaciones de los tipos de interés por
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parte de los Cedentes estdn sujetas a las
limitaciones y términos establecidos en la
Estipulacién 9.3. En el supuesto de que algun
Cedente acordara la modificacién del interés de
algin Préstamo Hipotecario por él administrado v,
en consecuencia, de la Participacidn y/o
Certificado correspondiente, seguiran
correspondiendo al Fondo la totalidad de los

intereses ordinarios devengados por el Préstamo

Hipotecario.

Cada uno de los Cedentes podr& renegociar a la
baja el diferencial del tipo de interés aplicable a
los Préstaﬁos Hipotecarios objeto de emisidén de
Participaciones y Certificados, independientemente
de su tipo de referencia, siempre y cuando el nuevo
diferencial medio ponderado de las Participaciones
y Certificados por ¢él emitidos no suponga una
reduccidén superior al 15% del diferencial medio

ponderado de las Participaciones y los Certificados

por €l emitidos en la presente fecha.
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A estos efectos, no seran consideradas
novaciones o renegociaciones de los Préstamos
Hipotecarios las modificaciones a la baja o al alza
del diferencial del tipo de interés aplicable a los
Préstamos Hipotecarios, cuando dichas variaciones
estuvieran previamente pactadas en las escrituras
de concesidén de los Préstamos Hipotecarios.

En caso de llegar a producirse la renegociacidn
del tipo de interés de algun Préstamo Hipotecario,
se procederd por parte del Cedente, actuando como
administrador de los Préstamos Hipotecarios, a la

comunicacién inmediata a la Sociedad Gestora de las

condiciones resultantes de dicha renegociacidn.

Asimismo, la Sociedad Gestora, en
representacién del Fondo, podrd, en cualquier
momento, a lo largo de la vida del Fondo, cancelar
o dejar en suspenso la habilitacién para la
modificacién del tipo de interés por parte de cada

Cedente.

(IITI) Acordar con 1los Deudores modificaciones
en el vencimiento final de los Préstamos
Hipotecarios, siempre que estén en pleno vigor los

compromisos asumidos por el Cedente referidos a

continuacidn.
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Cada Cedente estard facultado para modificar la
fecha final de vencimiento de 1los Préstamos
Hipotecarios que sirven de cobertura de las
Participaciones y los Certificados por él emitidos,

siempre y cuando se cumplan las siguientes

condiciones:
- Que, en todo caso, se mantenga la
periodicidad de las cuotas de amortizacién del

principal del Préstamo Hipotecario, manteniendo el

mismo sistema de amortizacidn.
- Que la nueva fecha de vencimiento final del
Préstamo Hipotecario sea como méximo el 23 de

octubre de 2047.

- Que el Préstamo Hipotecario cuyo plazo se
esta modificando no haya tenido retrasos en el pago
en las cuotas vencidas durante los Gltimos seis (6)
meses anteriores al momento de la modificacién del

plazo y el Préstamo Hipotecario se encuentre al

corriente de pago.

- Que se otorgue la correspondiente escritura
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de modificacién del Préstamo Hipotecario y se
inscriba en el Registro de la Propiedad,

manteniendo el rango de la hipoteca.

- Que los gastos que se deriven de la
modificacién de los Préstamos Hipotecarios sean a
cargo del correspondiente Cedente o del Deudor
Hipotecario y, en ningin caso, sean asumidos por el

Fondo.

- Que el importe a que ascienda la suma del
saldo inicial de las Participaciones 'y los
Certificados sobre 1los que se produzca una
extensidén del plazo de vencimiento no supere el 20%
del séldo inicial de las Participaciones y los

Certificados agrupados en el Fondo correspondientes

a dicho Cedente.
En ningin caso, el Cedente, como administrador

de los Préstamos Hipotecarios por él cedidos, podré

decidir, sin que medie solicitud  del Deudor
Hipotecario, la modificacién del plazo de
vencimiento de un Préstamo Hipotecario. El

administrador deberd actuar en relacidén con dicha

modificacidén teniendo siempre presentes los

intereses del Fondo.

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

habilitacién para la modificacidén del plazo de

vencimiento por parte de cada Cedente.

En caso de llegar a producirse la renegociacién
del vencimiento final de algun Préstamo
Hipotecario, se procederd por parte del Cedente
correspondiente, actuando como administrador de
dicho Préstamo Hipotecario, a la comunicacién
inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones
resultantes de dicha renegociacidén, sin perjuicio
de lo establecido en la presente Escritura

especificamente para la renegociacidén del tipo de

interés,
La modificacién del Préstamo Hipotecario no

provocarad que éste no se ajuste a las declaraciones

y garantias de la Estipulacién 8.3.

10.2.- Subcontratacién.

Cada Cedente, respecto de los Préstamos

Hipotecarios que administre, estard facultado,
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siempre que ello esté permitido por la normativa
vigente, para subcontratar o delegar, en terceras
personas de reconocida solvencia y capacidad, la
realizacién de las funciones sefialadas en esta
Estipulacién 10, siempre que (I) sea legalmente
posible, (II) previamente se comunique a la CNMV vy,
en su caso, se hayan obtenido las autorizaciones
pertinentes, (III) medie el consentimiento previo
por escrito de la Sociedad Gestora, en nombre del
Fondo; (IV) el subcontratista o delegado posea una
calificacién igual o superior a la que requieran
las Agencias de Calificacién, y siempre que no se
perjudique la calificacidén otorgada a los Valores
por las Agencias de Calificacidén y (V) siempre que
dicho subcontratista o delegado haya renunciado a
ejercitar cualquier accién en demanda de
responsabilidad contra el Fondo, asi como para
extinguir dichos subcontratos o delegaciones.

En cualquier caso ni la Sociedad Gestora, ni el
Fondo, asumirdn responsabilidad adicional alguna
distinta a la asumida en virtud de esta
Estipulacién 10, con respecto a costes o gastos
pagaderos o) incurridos con motivo de la

subcontratacién o delegacidén o que se deriven de la
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terminacién de cualquier contrato al respecto.

No obstante cualquier subcontrato o delegacién,
el Cedente de que se trate no quedard exonerado ni
liberado mediante tal subcontrato o delegacién de

ninguna de las responsabilidades asumidas en virtud

de la presente Escritura.

10.3.- Servicios de Administracién de Préstamos

Hipotecarios.

Los Cedentes seguiran administrando los
Préstamos Hipotecarios y dedicando el mismo tiempo
y atencién a los mismos y ejercerdn el mismo nivel
de pericia, cuidado y diligencia en la
administracién de los mismos, que el que dedicarian
y ejercerian en la administracién de préstamos
hipotecarios con respecto a los cuales no hubieran
emitido participaciones hipotecarias o certificados
de transmisién de hipoteca y, en cualquier caso,

ejercitaradn un nivel razonable de pericia, cuidado

y diligencia en la prestacién de los servicios.

Cada Cedente, respecto de los Préstamos
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Hipotecarios que administre, estard sujetc a los
criterios que para la administracidén de los mismos
se establecen en su correspondiente "Memorandum
Interno sobre Concesidén de Préstamos Hipotecarios"”
que se describe en el Folleto y que se adjunta como
Anexo 7 a la presente Escritura, si bien podra
modificar dichos criterios siempre ~ que dichas
modificaciones no supongan un . deterioro en la
administracién de los Préstamos Hipotecarios, se
notifiquen a la Sociedad Gestora, no se perjudique,
en modo alguno, la calificacién otorgada a los
Valores por las Agencias de Calificacién vy,
adicionalmente, siempre gue se sujete a los limites
de negociacidén establecidos en la Estipulacidn

10.1. anterior.

En concreto cada Cedente, respecto de los
Préstamos Hipotecarios que administre, 1llevard a
cabo, dentro de su funcién de administracién de los
Préstamos Hipotecarios, todas las actividades dgue

se describen a continuacidn, asi como las

contenidas en el Anexo 7:

10.3.1.- Custodia de escrituras, documentos y

archivos.

Cada Cedente, respecto de los Préstamos que
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administre, mantendra todas las escrituras,
documentos y archivos relativos a los Préstamos
Hipotecarios y a cualquier otro derecho accesorio a
los Préstamos Hipotecarios asi como cuantos
documentos sean relevantes en relacidén con los
mismos, bajo custodia segura y no abandonara la
posesidén, custodia o control de los mismos si no
media el previo consentimiento escrito de la
Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, al efecto, a
no ser que sea (I) en favor de un subcontratista o
delegado nombrado a tenor de la Estipulacién 10.2,
anterior, siempre que ello esté permitido por la
normativa vigente; o (II) para permitir al Cedente,
como administrador de los Préstamos, emprender
procedimientos para la ejecucién de un Préstamo

Hipotecario.

Todas las escrituras y documentos relativos a
los Préstamos Hipotecarios y a cualquier otro
derecho accesorio a los Préstamos Hipotecarios asi

como cualgquier otro documento relevante en relacién

_—
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con los mismos, se guardardn de tal forma que
puedan ser identificados y distinguidos féacilmente
de las escrituras y documentos relativos a otros
préstamos hipotecarios y otros documentos gque se
guarden por o© en nombre de cada Cedente, y éste
facilitard el acceso a dichas escrituras vy
documentos a la Sociedad Gestora y a sus
respectivos agentes o empleados, razonablemente, en
todo momento, mediante aviso y, si asi lo solicita
la Sociedad Gestora, le facilitarda, dentro de los
cinco (5) Dias Hébiles siguientes a dicha
solicitud, fotocopia de cualquiera de dichas
escrituras y documentos o, en caso de ser
necesarios para instar la ejecucién hipotecaria,

los originales de dichas escrituras o documentos,-—

10.3.2. Cobro de Cantidades.

Cada Cedente, respecto de los Préstamos
Hipotecarios que administre, seguird cobrando todas
las cantidades debidas y pagaderas en virtud de los
Préstamos Hipotecarios o de cualquier derecho
accesorio a los mismos y realizard sus mejores
esfuerzos para asegurar gque todos 1los pagos a
realizar por los Deudores o por otras personas, en

virtud de los Préstamos Hipotecarios o de cualquier
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derecho accesorio a los mismos sean cobrados, de
acuerdo con los términos y condiciones de dichos
Préstamos Hipotecarios, en las fechas
correspondientes, obligadndose 1los Cedentes, como
administradores de los Préstamos Hipotecarios, a
realizar cuantos actos sean necesarios para la

efectividad y Dbuen fin de dichos Préstamos

Hipotecarios.

10.3.3. Pago de Cantidades al Fondo.

El abono por los Cedentes al Fondo de las
cantidades recibidas por los Préstamos Hipotecarios
que administren se realizard de la siguiente forma:-

(I) Los abonos por los Cedentes en la Cuenta de
Cobros se realizardn de la siguiente forma:
CREDIFIMO y CAJA VITAL realizardn sus ingresos
semanalmente, cada martes o, en caso de no ser Dia
Habil, los ingresos se realizardn el Dia H&bil
inmediatamente posterior; por su parte, CAJA

GRANADA y CAIXA TERRASSA los realizardn con una

periodicidad diaria.
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En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
garantizada vy no - subordinada de CAJA VITAL
experimentara en cualquier momento durante la vida
de los Bonos, un descenso en la calificacién,
situandose por debajo de Fl1 para la escala de
Fitch, deberd realizar sus ingresos cada dos (2)

dias.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
garantizada y no subordinada de CAJA VITAL, CAJA
GRANADA y CAIXA TERRASSA experimentara en cualquier
momento durante la vida de los Bonos, un descenso
en la calificacién, situédndose por debajo de F2
para la escala de Fitch,
deberan constituir un depdsito en efectivo a favor
del Fondo en una entidad cuya deuda no subordinada
y no garantizada a corto plazo tenga una
calificacién de Fl seguin la escala de calificacién
de Fitch y por una cantidad que esté en linea con
los criterios de Fitch descritos en su informe
“Commingling Risk in Structured Finance
Transactions: Servicer and Account Bank Criteria”
de 9 de junio de 2004 o documento o informe de
Fitch que pudiera sustituir al anterior en el

futuro.
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No obstante lo anterior, en el supuesto de que
a juicio de alguna de las Agencias de Calificacién,
la situacidén de solvencia de alguno de los Cedentes
se hubiera deteriorado de tal modo que pudiera
afectar negativamente la calificacién de los Bonos
otorgada por dicha Agencia de Calificacién,
aquellos deberén realizar sus ingresos diariamente.-

Adicionalmente, en el supuesto de que la
calificacién de CAJA DE AHORROS PROVINCIAL DE SAN
FERNANDO DE SEVILLA Y JEREZ, en su calidad de
entidad matriz de CREDIFIMO, otorgada por
cualquiera de las Agencias de Calificacién para su
deuda no subordinada y no garantizada, fuera
rebajada a una calificacién inferior a F2, segun la
escala de calificacidén a corto plazo de Fitch y/o.a
una calificacién inferior a A-, segin la escala de
calificacién a largo plazo de Fitch, o bien la
citada entidad dejara de ostentar el 51% de las
acciones en que se divide el capital social de

CREDIFIMO y en tal <caso otra entidad con
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calificaciones iguales o superiores a las de CAJA
DE AHORRQS PROVINCIAL DE SAN FERNANDO DE SEVILLA Y
JEREZ en las escalas de calificacidén a largo plazo
y a corto plazo de Fitch no pasara a ostentar el
51% de las acciones en que se divide el capital

social de CREDIFIMO, ésta deberd realizar sus

ingresos diariamente.

(II) La cantidad total gque cada Cedente debera
entregar al Fondo en la Fecha de Cobro
correspondiente, serd la cantidad total que dicho
Cedente haya recaudado de los Préstamos

Hipotecarios que administre desde la anterior Fecha

de Cobro.

(ITI) El1 dia 20 de cada mes o, en caso de no
ser éste Dia H&bil, el Dia Habil inmediatamente
anterior, (“Fecha de CAlculo”), la Sociedad Gestora
calculard el Avance Técnico y la cantidad que cada
Cedente deberia haber entregado al Fondo,
correspondiente al Periodo de Céalculo anterior a

dicha Fecha de Calculo.

En caso de que alguno de los Cedentes fuera un
Cedente Calificado, la Fecha de Calculo serd la
fecha en que se traspase a la Cuenta de Tesoreria

los ingresos de dicho cedente de 1la Cuenta de
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Reinversidn.

Dicha cantidad serd la Cantidad Recaudada por
dicho Cedente, menos el Avance Técnico entregado en
la anterior Fecha de Calculo, mds el Avance Técnico
correspondiente a la Fecha de Calculo en cuestién,
segun se define a continuacidén tanto la Cantidad

Recaudada como el Avance Técnico.

En el supuesto de que la diferencia entre la
cantidad que se deberia haber ingresado vy la
realmente ingresada por el Cedente correspondiente
durante el Periodo de Calculo anterior fuera
positiva, dicho Cedente ingresard dicha diferencia

en la Cuenta de Cobros en la Fecha de Calculo

correspondiente.

A estos efectos, los Cedentes procederan a
comunicar a la Sociedad Gestora, dentro de los
cinco (5) primeros Dias Habiles de cada mes, la
cantidad que, segun sus registros, les

correspondera abonar al Fondo en cada Periodo de

Calculo.
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En el supuesto de que existieran discrepancias
entre alguno de los Cedentes y la Sociedad Gestora
en cuanto al importe que dicho Cedente deba
entregar al Fondo en cada Fecha de Calculo,
referidas tanto a la Cantidad Recaudada como al
Avance Técnico, ambas partes trataran de solucionar
dichas discrepancias, sin perjuicio de que, en el
supuesto de no obtenerse ningin acuerdo al respecto
antes de la Fecha de Calculo, se entendera que las
cantidades entregadas que establezca la Sociedad
Gesﬁora, suficientemente acreditadas a los
Cedentes, son provisionales, sin perjuicio de
acordar posteriormente ajustes en dicha cantidad.—

(IV) La  "Cantidad Recaudada" sera la cantidad
total que cada Cedente recaude derivada de los
Préstamos Hipotecariqs que cada uno de ellos
administre, durante el mes natural anterior a cada

Fecha de Calculo (“Periodo de Calculo”).

(V) E1 "Avance Técnico" serd la cantidad que la
Sociedad Gestora determine, igual a la suma de lo
vencido y no cobrado por cada Cedente, durante el
Periodo de C&alculo  anterior, en concepto de
principal e intereses que correspondan a las

Participaciones y los Certificados emitidos por
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dicho Cedente y que participen de 1los Préstamos
Hipotecarios en situacién de impago de hasta
treinta (30) dias, al final del Periodo de Calculo
anterior a la Fecha de Calculo en la que se
solicita el Avance Técnico, con la limitacién
indicada en el parrafo siguiente. El Avance Técnico
no podra ser superior, respecto a cada Préstamo

Hipotecario, a los intereses y principal de la

dltima cuota del mismo.

El importe de cada Avance Técnico sera un
importe que no podrid exceder de lo recaudado por
cada Cedente, de los Préstamos Hipotecarios que
administre, por cualquier concepto de pago al que
el Fondo tenga derecho en cuanto titular de las
Participaciones vy ios Certificados, desde 1la
finalizacién del ultimo Periodo de Calculo hasta la
Fecha de Calculo en la que se solicita el Avance

Técnico.

(VI) Antes de cada Fecha de Calculo, cada

Cedente entregard al Fondo, como informacién
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respecto a los Préstamos Hipotecarios que

administre, un informe que contenga:

- El principal pendiente de pago de cada uno de
los Préstamos Hipotecarios (diferenciando entre

importe vencido y no vencido).

- Las cantidades recibidas durante el Periodo
de Calculo anterior en concepto de principal
correspondientes a cada Préstamo Hipotecario
(incluidas recuperaciones de impagos anteriores) .—

- Las cantidades recibidas durante el Periodo
de Calculo anterior en concepto de principal
amortizado anticipadamente correspondientes a cada
Préstamo Hipotecario, indicando la fecha valor en
que se hayan producido los pagos anticipados.

- Las cantidades recibidas durante el Periocdo
de Calculo anterior en concepto de intereses
correspondientes a cada Préstamo Hipotecario
(incluidas recuperaciones de impagos anteriores).—

- Cuota vigente y fecha del préximo pago.

- Tipo de interés vigente de cada Préstamo
Hipotecario y su fecha de inicio de vigencia.

- Margen sobre el tipo de interés vigente.

- Vida residual (en meses) de cada Préstamo

Hipotecario.
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- Relacién de los Préstamos Hipotecarios que

hayan sido declarados Fallidos durante el Periodo

de Calculo anterior.
- Importe por cada Préstamo Hipotecario del

impago de ©principal acumulado (vencido vy no

cobrado) .
- Importe por cada Préstamo Hipotecario del
impago de interés acumulado (vencido y no cobrado).-

- Nimero de cuotas impagadas por cada Préstamo

Hipotecario.

10.3.4.- Acomodacion de los Préstamos
Hipotecarios 1 a los Ratios de Valoracién.

Si, en cualquier momento, algun Cedente tuviera
conocimiento efectivo de que, por cualquier motivo,
el valor de un inmueble objeto de la hipoteca que
garantiza un Préstamo Hipotecario 1 que administre
desmereciese de la tasacidén inicial en mas de un
20% y, en consecuencia, el importe de principal
pendiente del Préstamo Hipotecario 1, expresado

como porcentaje del valor reducido, excede del 80
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por 100 del valor de tasacidén del inmueble

hipotecado, como administrador de los Préstamos
Hipotecarios 1, deberd comunicar dicha
circunstancia a la Sociedad Gestora y, si procede,
aplicard lo establecido en el articulo 29 del Real

Decreto 685/1982.

10.3.5.- Actuaciones en caso de Demora.

En caso de demora en los pagos a que vengan
obligados los Deudores en virtud de los Préstamos
Hipotecarios cedidos al Fondo, cada Cedente, como
administrador de sus respectivos Préstamos
Hipotecarios, desarrollard las actuaciones
descritas en el Anexo 7, adoptando al efecto las
medidas que tomaria un prestamista hipotecario

razonablemente prudente que realice actividades de

préstamos hipotecarios en Espaiia.

Los Cedentes, como administradores de sus
respectivos Préstamos Hipotecarios cedidos al
Fondo, en virtud de la titularidad fiduciaria de
los mismos o en virtud del poder que se cita en el
parrafo siguiente, ejercitara las acciones
correspondientes contra los Deudores Hipotecarios
que incumplan sus obligaciones de pago derivadas de

dichos Préstamos Hipotecarios. Dicha accidén deberd
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ejercitarse por los tramites del procedimiento
judicial de ejecucidn que corresponda conforme a lo
previsto en los articulos 517 y siguientes de la

Ley de Enjuiciamiento Civil.

A los efectos anteriores y a los efectos de lo
previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la Ley
de Enjuiciamiento Civil y para el supuesto gque
fuese necesario, la Sociedad Gestora en la
Escritura de Constitucidén otorgard un poder tan
amplio y bastante como sea requerido en Derecho a
favor de los Cedentes para que éstos, actuando a
través de cualesquiera de sus apoderados con
facultades bastantes a tales fines, pueda, en
nombre y representacién de la Sociedad Gestora como
representante legal del Fondo, requerir por
cualquier medio judicial o extrajudicial al Deudor
Hipotecario de cualquiera de los Préstamos
Hipotecarios el pago de su deuda y ejercitar la
accidén judicial contra los mismos, ademas de otras

facultades requeridas para el ejercicio de sus
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funciones como administrador de los mismos.

En todo caso, y para el supuesto de falta de
pago del Deudor Hipotecario de los Préstamos
Hipotecarios que sirven de cobertura a la emisién
de las Participaciones y Certificados agrupados en
el Fondo, corresponderd a la Sociedad Gestora en
nombre del Fondo, como su titular, el ejercicio de
la totalidad de las facultades previstas en el

articulo 66 del Real Decreto 685/1982.

En el supuesto de situacidn de concurrencia gque
regula el apartado b) del articulo 66 del Real
Decreto 685/1982, el derecho de adjudicacién en
pago corresponderd al Fondo, sin perjuicio del
derecho de tanteo que corresponde al Cedente de

conformidad con "lo establecido en el parrafo

siguiente.

En el supuesto de que se produzca cualquiera de
las situaciones descritas en los apartados c) y d)
del articulo 66 del Real Decreto 685/1982 vy, en
consecuencia, la Sociedad Gestora, en nombre del
Fondo, se subrogase en la posicidén de dicho Cedente
en el procedimiento iniciado por éste, o iniciase
un procedimiento de ejecucidén hipotecaria, la

Sociedad Gestora procederd a la venta de los
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inmuebles adijudicados en el plazo mds breve posible
en condiciones de mercado. El Cedente
correspondiente dispondra de un derecho de tanteo
para la adquisicidén de aquellos inmuebles que se
hubieren hipotecado en garantia de los Préstamos
Hipotecarios que administre, y que se adjudiquen al
Fondo, durante un plazo de diez (10) Dias Habiles
desde la fecha en que por la Sociedad Gestora se le
comunique fehacientemente la intencidn de
transmitir el inmueble. El1 derecho de tanteo
implicara que el Cedente en cuestidn podra adquirir

los inmuebles en las mismas condiciones que se le

havan ofrecido a la Sociedad Gestora.

Todas las actuaciones sefialadas en el preéente
apartado en relacidén con las Participaciones y los
Certificados, se realizaran en los términos
previstos en el Titulo IV del Libro III de la Ley

1/2000 de Enjuiciamiento Civil y en el Real Decreto

685/1992.

10.3.6.~ Polizas de segquros y derechos




accesorios.

Los Cedentes, como administradores de los
Préstamos Hipotecarios, no deberdn tomar ninguna
medida ni omitir la adopcidén de ninguna medida cuyo
resultado sea el evitar o terminar cualquier pdliza
de seguros o© que reduzca el importe a pagar en
cualguier reclamacidén sobre la misma. Los Cedentes,
respecto a los Préstamos Hipotecarios que
administren, deberan utilizar esfuerzos razonables
para mantener en vigor y con plenos efectos cada
péliza de seguros (o cualquier otra pdliza que
otorgue una cobertura equivalente) en relacidén con
cada Préstamo Hipotecario y el respectivo'inmueble
al que se refiera el Préstamo Hipotecario, siendo
cada Cedente responsable frente al Fondo de los
perjuicios que se ocasionen en el mismo, en el
supuesto de que no se hayan mantenido en vigor y con
plenos efectos las pdlizas de seguros, asi como en

el supuesto de que no se hayan suscrito dichas

pdlizas.

CAIXA TERRASSA y CAJA VITAL han contratado, a
estos efectos, una pdliza de seguro por dafios
global subsidiaria que garantiza una cobertura de

seguro por dafios en caso de inexistencia del mismo




PAPEL EXCLUSIVO PARIA DOCUMENTOS NOTARIALES

o insuficiencia de los capitales asegurados.

Cada Cedente formalizara en este mismo acto la
cesidn aparejada a la emisidén de las
Participaciones y los Certificados de los derechos
que le corresponden como beneficiario de dichos
contratos de seguro de dafios suscritos por 1los
Deudores Hipotecarios o cualquier otra pdliza de
seguro que otorgue una cobertura equivalente.
Corresponderan por tanto al Fondo, en cuanto
titular de las Participacicones Hipotecarias, todas
las cantidades que le hubiera correspondido
percibir a los Cedentes por este concepto.

Los Cedentes, como administradores de 1los
Préstamos Hipotecarios, en caso de siniestro,
deberadn coordinar las actuaciones para el cobro de
las indemnizaciones derivadas de 1las pédlizas de
seguros de acuerdo con los términos y condiciones
de sus reépectivos Préstamos Hipotecarios y de las

pblizas de seguros.

Asimismo los Cedentes, como administradores de
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los Préstamos Hipotecarios, no deberidn tomar
ninguna medida, ni omitir la adopcién de ninguna
medida, cuyo resultado sea el perjudicar en
cualquier forma los derechos accesorios a los
Préstamos Hipotecarios, y deberd utilizar esfuerzos

razonables para mantener en vigor y con plenos

efectos dichos derechos accesorios.

10.4.~ Informacidn.

Cada Cedente, respecto a los Préstamos
Hipotecarios que administre, deberd comunicar a la
Sociedad Gestora toda 1la informacidén que sea
requerida por la normativa vigente y ademas la
informacidén que se establece en el Anexo 8 y en los
plazos que en dicho Anexoe 8 sSe establecen,

manteniendo en sus archivos evidencia de las

correspondientes comunicaciones.

Cada Cedente, respecto a los Préstamos
Hipotecarios que  administre, deberd preparar vy
entregar a la Sociedad Gestora la informacién
adicional en relacidn con los Préstamos
Hipotecarios o los derechos derivados de los mismos
para los titulares de 1las Participaciones y los

Certificados que la Sociedad Gestora solicite

razonablemente.
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10.5.- Compromisos generales de los Cedentes

como administradores.
Cada Cedente, respecto a los Préstamos

Hipotecarios que administre, se compromete frente a

la Sociedad Gestora y al Fondo a:
- Realizar cuantos actos sean necesarios para

la efectividad y buen fin de los Préstamos

extrajudicial, en las condiciones establecidas en

las Estipulaciones 6.3., 9.3., 10.1., 10.2., 10.3.

y 10.7. de la presente Escritura.

- Realizar cuantos actos sean necesarios para
mantener o ejecutar las garantias y obligaciones
que se deriven de los Préstamos Hipotecarios.

- Tener en cuenta los intereses del Fondo y de
los titulares de los Valores en sus relaciones con.
los Deudores y en el ejercicio de cualquier
facultad discrecional derivada del desarrollo de

los servicios establecidos en la presente Escritura

y en el Folleto.

I Hipotecarios, ya sea en via judicial 0



- Cumplir todas las instrucciones razonables de

la Sociedad Gestora, dadas de conformidad con las

Estipulaciones de esta Escritura y del Folleto.

- Realizar cuantos actos sean necesarios para
solicitar y mantener en pleno vigor todas las
licencias, aprobaciones, autorizaciones y
consentimientos que - puedan ser necesarios o
convenientes en relacidén con el desarrollo de los
servicios establecidos en la presente Escritura.——

- Disponer de equipos y personal suficiente
para cumplir todas sus obligaciones derivadas de

esta Escritura.

10.6.- Responsabilidad del Cedente como

administrador.

Cada Cedente, como administrador de sus
respectivos Préstamos Hipotecarios, no sera
responsable, en cuanto primer deudor o garante, o
de otra forma que implique garantia por las deudas
de la Sociedad Gestora o del Fondo, en relacidn con
los Valores o con las obligaciones de cualquier
Deudor en virtud de cualquier Préstamo Hipotecario.-

En concreto, cada Cedente, como administrador
de sus respectivos Préstamos Hipotecarios, no sera

responsable de ninguna pérdida, responsabilidad,
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reclamacidén o gasto sufrido o incurrido por la
Sociedad Gestora o por el Fondo como resultade del
desarrollo por el Cedente de los servicios
establecidos en virtud de la presente Escritura,
excepteo cuando dicha pérdida, responsabilidad,
reclamacidén, gasto o dafio se sufra o incurra como
resultado de una negligencia o incumplimiento del
Cedente, respecto a los Préstamos Hipotecarios que
administre, o de cualquier incumplimiento por éste
de sus obligaciones en virtud de esta Escritura,
estando en dichos casos el Cedente obligado a
indemnizar al Fondo o a la Sociedad Gestora por los
dafios y perjuicios sufridos y justificados por la

Sociedad Gestora como consecuencia de dicha

negligencia o incumplimiento.

S5in perjuicio de lo anterior, en el supuesto de
que como consecuencia de una negligencia o
incumplimiento de algin Cedente, como administrador
de sus respectivos Préstamos Hipotecarios, éste

recibiera, con posterioridad a la fecha en que sean
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debidos, pagos relacionados con los Préstamos
Hipotecarios que correspondan a las Participaciones
y los Certificados por él emitidos, dicho Cedente
transferira al Fondo, con caracter inmediato, 1los
importes asi recibidos en la Cuenta que corresponda
conforme a lo previsto en la Estipulaciéon 10.3. vy

no retrasard el pago de dichos importes hasta la

siguiente Fecha de Cobro.

En cualguier caso, el Fondo, a través de la
Sociedad Gestora tendrd las acciones legales que le
correspondan contra  los Cedentes en el caso de
incumplimiento de sus obligaciones al amparo de los
contratos suscritos con la Sociedad Gestora.

Cada uno de los Administradores renuncia en
cualguier caso a los privilegios y facultades que
la Ley le confiere en su condicidén de gestor de
cobros del Fondo vy de administrador de los
Préstamos Hipotecarios y, en particular, a los que
disponen los articuleos 1730 y 1780 del Cédigo Civil

y 276 del Cddigo de Comercio.

10.7.- Sustitucidén de los Cedentes como
administradores de los Préstamos Hipotecarios.
En caso de que la Sociedad Gestora constate el

incumplimiento, por parte de algun Cedente, como
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administrador de los correspondientes Préstamos
Hipotecarios, de las obligaciones establecidas en
esta estipulacidén, o el acaecimiento de hechos que,
a Jjuicio de la Sociedad Gestora, supongan un
perjuicio o riesgo para la estructura financiera
del Fondo o para los derechos e intereses de los
titulares de 1los Valores, la Sociedad Gestora
podra, siempre que esté permitido por la normativa
vigente, (I) sustituir al Cedente de que se trate
como administrador de los correspondientes
Préstamos Hipotecarios o (II) requerir al Cedente
de que se trate para que subcontrate o delegue la
realizacién de dichas obligaciones a la persona
que, a Juicio de 1la Sociedad Gestora, tenga
capacidad técnica adecuada para la realizacién de
dichas funciones. La Sociedad Gestora tendrid en
cuenta las propuesta que el Cedente de que se trate
le haga sobre la designacidén de su sustituto. EI1

Cedente de que se trate estard obligado a efectuar

dicha subcontratacidén o delegacién.




Asimismo, si se adoptara una decisidn
corporativa, normativa o) judicial para la
liquidacién, disolucién o intervencién de alguno de
los Cedentes o alguno de éstos solicitara ser
declarado en situacidén legal de concurso, o se
admitiera a tramite la solicitud presentada por un
tercero o se produjera cualquier otro supuesto dque,
a juicio de la Sociedad Gestora, afectara a la
administracién de los Préstamos Hipotecarios, la
Sociedad Gestora podra sustituir al Cedente como
administrador de los Préstamos .que administre,

siempre que ello esté permitido al amparo de la

legislacién aplicable.

En el supuesto de que la legislacién aplicable
asi lo permita, el nuevo administrador de los
Préstamos Hipotecarios sera, en su caso, designado
por la Sociedad Gestora, una vez consultadas las
autoridades administrativas competentes, de forma
que no se perjudique la calificacidn otorgada a los
Valores por las Agencias de Calificacién, siendo
dicha designacidén comunicada a éstas. La Sociedad
Gestora podréd acordar con el nuevo administrador la
cuantia a percibir, con cargo al Fondo, que estime

oportuna. Dicho importe tendrad la consideracidn de
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gasto extraordinario y se abonard conforme al Orden

de Prelacidén de Pagos descrito en la Estipulacién

22 de la presente Escritura.

En caso de que la legislacidén aplicable asi lo
permita, cualquier Cedente podrad solicitar 1la
sustitucidén en la administracidén de los Préstamos
Hipotecarios, siendo de cuenta de éste la totalidad
de los gastos que dicha sustitucidén conlleve. La
Sociedad Gestora autorizard dicha sustitucién
siempre y cuando el Cedente solicitante haya
encontrade una entidad que la sustituya en la
funcién de administracién y no se vea perjudicada
la calificacién otorgada a los Valores por las

Agencias de Calificacién, siendo dicha sustitucién

comunicada a éstas y a la CNMV.

En caso de sustitucién, el Cedente sustituido
pondra a disposicidén del nuevo administrador los
documentos necesarios para que éste desarrolle las

actividades que le correspondan.

11.- DEPOSITO DE LOS RECURSOS DEL FONDO.
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11.1.- Cuenta de Cobros.

El Fondo dispondra en el Agente Financiero, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Servicios
Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del
Fondo, a través de la cual se realizardn en cada
Fecha de Cobro, correspondiente a cada Cedente (de
conformidad con lo establecido en la Estipulacidn
10.3.3. anterior), todos los ingresos que el Fondo
deba recibir respectivamente de cada uno de los

Cedentes derivados de los Préstamos Hipotecarios

que administre (la "Cuenta de Cobros").

Los importes qgue hayan sido depositados en 1la
Cuenta de Cobros y que correspondan a la Cantidad
Recaudada se ingresarén,  Jjunto con el Avance
Técnico correspondiente, en la Cuenta de Tesoreria
antes de las 11:30 horas (hora CET) de la Fecha de
CAlculo correspondiente, con fecha valor de ese

mismo dia.

Los rendimientos de la Cuenta de Cobros se

transferirdn en cada Fecha de Calculo a la Cuenta

de Tesoreria.

La Cuenta de Cobros no podra tener saldo

negativo en contra del Fondo.

Las cantidades depositadas en la Cuenta de
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Cobros devengaran intereses a favor del Fondo, los
cuales se liquidaran mensualmente (el primer dia de
cada mes), sobre la base de un tipo de interés
anual variable igual al que resulte de disminuir
quince (15) puntos bésicos el tipo de interés de
referencia de la Cuenta de Cobros, que serd la
media mensual de los tipos EONIA (Euro Overnight
Index Average) diarios, entendiéndose por “EONIA”
el tipo de referencia del Mercado Monetario del
Euro que publica el Banco de Espafia. Dicha suma se
redondeara al alza a la centésima superior.

En el supuesto de que la calificacién del
Agente Financiero otorgada por cualquiera de las
Agencias de Calificacién para su riesgo a corto
plazo, siendo 1la calificacidén actual del Agente
Financiero de Fl+ de Fitch y de A-1+ de S&P, fuera
rebajada a una calificacién inferior a Fl, segun la
escala de calificacién de Fitch, y/o0o a una
calificacién inferior a A-1, de 8S&P, o dicha

calificacidén fuera, por cualquier motivo, retirada
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por alguna de las Agencias de Calificaciédn, la
Sociedad Gestora deberd poner en practica, por
cuenta del Fondo, dentro de los treinta (30) dias
siguientes a tal rebaja, para mantener las
calificaciones asignadas a cada uno de los Bonos y
a los Valores NAS-IO por las Agencias de
Calificacién, y previa comunicacidén a las mismas,

una de las opciones que se describen en la

Estipulacién 27 de la presente Escritura.

11.2.- Cuenta de Tesoreria.
El Fondo dispondrd en el Agente Financiero, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Servicios
Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del
Fondo (en adelante, la "Cuenta de Tesoreria"). En
la cuenta de Tesoreria se depositaran las

cantidades que reciba el Fondo en las fechas y por

los siguientes conceptos:

1.- en cada Fecha de C&lculo, se transferiran a
la Cuenta de Tesoreria todos los ingresos que el
Fondo deba recibir de los Cedentes desde la Cuenta
de Cobros, de acuerdo con lo previsto en la
Estipulacién anterior, esto es la Cantidad
Recaudada junto con los rendimientos de dichos

importes y el Avance Técnico que deba aportar cada
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Cedente;

2.- en la primera Fecha de Pago el Fondo
dispondra de las cantidades de la Linea de Liquidez

que se transferirdn desde la Cuenta de Linea de

Liquidez;

3.- el Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago,
se 1ingresardn en la Cuenta de Tesoreria los
rendimientos de la Cuenta de Linea de Liquidez vy

Cuentas de Reinversién, en su caso;

4.- el Dia Habil anterior a una Fecha de Pago
determinada, se ingresardn en la Cuenta de
Tesoreria aquellas cantidades que, en su caso, sean
necesarias para hacer frente a las obligaciones de
pago previstas en los apartados (1°) a (8°), ambos
inclusive del Orden de Prelacién de Pagos, que

estén depositadas en la Cuenta de Linea de

Liquidez;
5.- en cada Fecha de Pago, se ingresaran la
dotacidén al Fondo de Reserva que corresponda;

6.- en cada Fecha de Pago, se ingresardn las
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Cantidades Netas a favor del Fondo de los Contratos

de Derivado;

7.- en la PFecha de Desembolso cada Cedente

ingresara el importe correspondiente definitivo del

Préstamo para Gastos Iniciales;
8.- en la Fecha de Desembolso los Cedentes CAJA

GRANADA y CAJA VITAL ingresardn el importe

correspondiente del Préstamo Subordinado;
9.- Los rendimientos de la Cuenta de Excedentes
de Tesoreria, en su caso, con la frecuencia que se

acuerde en el momento de su apertura; y

10.- cualesquiera otras cantidades que

correspondan al Fondo cuyo ingreso no corresponda

en otra de las Cuentas del Fondo.
A  través de la Cuenta de Tesoreria se

realizaran todos los pagos del Fondo, siguiendo las

instrucciones de la Sociedad Gestora.
La Cuenta de Tesoreria no podrad tener saldo
negativo en contra del Fondo. Los saldos de la
Cuenta de Tesoreria se mantendrdn en efectivo.
Las cantidades depositadas en la Cuenta de
Tesoreria devengaran intereses a favor del Fondo,
los cuales se liquidaran mensualmente (el primer

dia de cada mes), sobre la base de un tipo de




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

interés anual variable igual al que resulte de
disminuir quince (15) puntos béasicos el tipo de
referencia de la Cuenta de Cobros, que sera la
media mensual de los tipos EONIA, determinado
conforme a lo establecido en el apartado anterior

para la Cuenta de Cobros. Dicha suma se redondeara

al alza a la centésima superior.

En el supuesto de que la calificacién del
Agente Financiero otorgada por cualquiera de las
Agencias de Calificacién para su riesgo a corto
plazo, siendo 1la calificacién actual del Agente
Financiero de Fl+ de Fitch y de A-1+ de S&P, fuera
rebajada a una calificacién inferior a Fl, segin la
escala de calificacién de Fitch vy/0o a una
calificacién inferior a A-1 de S&P, o dicha
calificacién fuera, por cualquier motivo, retirada
por alguna de las Agencias de Calificacién, la
Sociedad Gestora deberd poner en practica los
mismos procedimientos establecidos que para la

Cuenta de Cobros, los cuales se recogen en la
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Estipulacién 27 de la presente Escritura.

11.3.~ Cuenta de Linea de Liquidez.

El Fondo dispondrd en el Agente Financiero, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Servicios

Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del

Fondo (“Cuenta de Linea de Liquidez”).

En la Fecha de Desembolso se ingresara en la
Cuenta de Linea de Liquidez todo el importe de la
Linea de Liquidez, de conformidad con lo

establecido en la Estipulacidén 12 de la presente

Escritura.
l.a Sociedad Gestora ordenard transferencias
desde la Cuenta de Linea de Liquidez a la Cuenta de

Tesoreria en los siguientes supuestos y por 1los

importes que se refieren a continuacion:

(1) La Sociedad Gestora transferira a la Cuenta
de Tesoreria, con fecha valor el Dia Habil
inmediatamente anterior a una Fecha de Pago
determinada, aquellas cantidades que, a su julcio y
teniendo en cuenta los Recursos Disponibles del
Fondo previstos antes de realizar ningin pago, sean
necesarias para hacer frente a las obligaciones de
pago previstas en los apartados (1°) a (8°) del

Orden de Prelacién de Pagos previsto en la
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Estipulacién 22, ambos  inclusive, que estén
depositadas en la Cuenta de Linea de Liquidez.
Adicionalmente, en la primera Fecha de Pago, se
transferiran a la Cuenta de Tesoreria desde 1la
Cuenta de Linea de Liquidez las cantidades que sean
necesarias para cubrir el desfase correspondiente
existente en dicha fecha entre el devengo de
intereses de las Participaciones y Certificados
hasta esta primera Fecha de Pago y el cobro de los

mismos, anteriores a dicha fecha.

(2) En la Fecha de Pago en la que el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones Yy
Certificados sea inferior al 10% del saldo inicial
de las mismas y la Sociedad Gestora opte por 1la
liquidacién anticipada del Fondo, se transferiran a
la Cuenta de Tesoreria la totalidad de los importes

depositados en la Cuenta de Linea de Liquidez.

(3) En la Fecha de Pago en la que el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y

los Certificados sea igual o inferior al 7% del
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saldo inicial de los mismos, fecha en la que se
amortizarad totalmente la Linea de Ligquidez conforme
a lo establecido en la Estipulacién 12, o en
cualquier fecha posterior si no se puede amortizar
en su totalidad la Linea de Liguidez en dicha
fecha, se transferirédn a la Cuenta de Tesoreria la

totalidad de los importes depositados en la Cuenta

de Linea de Liquidez.

Por otro lado, el Fondo transferiréd a la Cuenta
de Linea de Liquidez, en cada Fecha de Pago ¥y
atendiendo a los Recursos Disponibles, el importe
necesario para alcanzar el Importe Dispuesto de la

Linea de Liquidez, conforme a lo dispuesto en la

Estipulacién 12 de la presente Escritura.

Las cantidades depositadas en la Cuenta de
Linea de Liquidez devengardn intereses a favor del
Fondo, los cuales se liquidardn mensualmente (el
primer dia de cada mes), sobre la base de un tipo
de interés anual variable igual al que resulte de
disminuir quince (15) puntos béasicos el tipo de
referencia de la Cuenta de Cobros, que sera la
media mensual de los tipo EONIA, determinado
conforme a lo establecido en la Estipulacién 11.1,

que se traspasardn a la Cuenta de Tesoreria el Dia
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Habil anterior a cada Fecha de Pago.

En el supuesto de que la calificacién del
Agente Financiero otorgada por cualquiera de las
Agencias de Calificacién para su riesgo a corto
plazo, siendo la calificacién actual del Agente
Financiero de Fl+ de Fitch y de A-1+ de S&P, fuera
rebajada a una calificacién inferior a F1, segun la
escala de calificacién de Fitch vy/o0 a una
calificacién inferior a A-1 de S&P, o dicha
calificacién fuera, por cualquier motivo, retirada
por alguna de las Agencias de Calificacién, 1la
Sociedad Gestora deber4 poner en practica los
mismos procedimientos establecidos que .para la
Cuenta de Cobros, 1los cuales se recogen en la

Estipulacidon 27 de la presente Escritura.

11.4.- Cuentas de Reinversién.

En el supuesto de que algtn Cedente obtuviera
una calificacién a corto plazo igual a A-1, por
parte de S&P, y de al menos Fl, por parte de Fitch,

la Sociedad Gestora, informando a la CNMv,
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procederad a la apertura de una cuenta bancaria a
nombre del Fondo en el Cedente correspondiente (a
estos efectos, el “Cedente Calificado”), denominada
“Cuenta de Reinversién”, a través de la cual se
realizaran, en cada Fecha de Cobro, todos los
ingresos que el Fondo tuviera que recibir de aquel.
El Cedente Calificado firmard un contrato con la
Sociedad Gestora, actuando ésta por cuenta y en
nombre del Fondo, en el que se reqgulara el
funcionamiento de la Cuenta de Reinversién.

La regulacién -establecida en el presente
apartado no debe referirse a CREDIFIMO, dado dque,
en su condicién de establecimiento financiero de

crédito, no puede proceder a la apertura de cuentas

corrientes.

Fn el supuesto de que alguno de los Cedentes
pase a ser Cedente Calificado, la parte
proporcional del Fondo de Reserva que le haya sido
asignado, se abonard en la Cuenta de Reinversidn

con cargo a la Cuenta de Tesoreria en la siguiente

Fecha de Pago.
El Cedente Calificado prestard al Fondo los
servicios tipicos de mantenimiento y administracién

de dicha cuenta, conforme a las précticas bancarias
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habituales. Los Cedentes Calificados no cargaran al
Fondo gastos de mantenimiento por las

correspondientes Cuentas de Reinversién.

Los saldos positivos a favor del Fondo que, en
sSu caso, resultasen de las Cuentas de Reinversioén
devengaradn un interés variable, el cual se
liquidard trimestralmente (el Dia HAbil anterior a
cada Fecha de Pago) igual al Tipo de Interés de

Referencia de los Bonos.

Previas instrucciones de la Sociedad Gestora,
el Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago, el
Cedente Calificado realizard a la Cuenta de
Tesoreria las transferencias que sean necesarias

para atender las obligaciones del Fondo a través

del Agente Financiero.

En el supuesto de que la calificacién otorgada
por alguna de las Agencias de Calificacién al
Cedente Calificado para su riesgo a corto plazo
fuera rebajada a una calificacién inferior a F1,

segin la escala de calificacién de Fitch, y/o a una
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calificacién inferior a A-1l, segun la escala de
calificacién de S&P, o dicha calificacidén fuera,
por cualquier motivo, retirada por alguna de las
Agencias de Calificacién, la Sociedad Gestora,
instard al Cedente Calificado para que, dentro de
los treinta (30) dias siguientes a tal rebaja,
lleve a cabo las opciones necesarias dentro de las
descritas a continuaciédn, para mantener la
calificacién asignada a cada una de las Series por

las Agencias de Calificacién y previa comunicacién

a las mismas:

(I) encontrar una entidad con las dos citadas
calificaciones, que asuma, en las mismas
condiciones, las funciones del Cedente Calificado
en relacién con la Cuenta de Reinversién, o

(IT) el Cedente volverd a ingresar los pagos
realizados por los Deudores Hipotecarios en la
Cuenta de Cobros, bien semanalmente, cada martes o
en caso de no ser Dia Habil, el Dia Habil
siguiente, para el caso de CAJA VITAL, o bien con
una periodicidad diaria, para el caso de CAJA
GRANADA y CAIXA TERRASSA, y transferird el importe

del Fondo de Reserva a la Cuenta de Tesoreria

abierta en el Agente Financiero.
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En funcidén de la severidad del descenso de las
calificaciones del Cedente, se podrédn establecer
otras medidas que estardn sujetas a la confirmacién
por parte de Fitch de que estas no afectaran

negativamente a las calificaciones asignadas por

dicha agencia.

Los Cedentes asumirdn el compromiso irrevocable
de comunicar a la Sociedad Gestora, en el momento
en que se produzcan, a lo largo de la vida de la
Emisidén de Bonos, cualquier modificacién o retirada
de sus calificaciones a largo y a corto plazo
otorgadas por las Agencias de Calificacién.

En el momento de la firma de la Escritura de
Constitucidn, ningin Cedente tiene la calificacién

suficiente, de acuerdo con lo establecido en este

apartado, para abrir una Cuenta de Reinversién.
No obstante todo lo anterior, en caso de que se
aperture la Cuenta de Reinversién, se mantendra

abierta la Cuenta de Cobros en el Agente

Financiero.
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11.5.- Cuentas de Excedentes de Tesoreria.

Cuando en una Fecha de Calculo la suma de todos
los importes del Fondo depositados en diversas
entidades que posea/n una calificacién de S&P de A-
1 (esto es, en su caso, en el Agénte Financiero los
importes depositados en la Cuenta de Cobros, junto
con el saldo de la Cuenta de Tesoreria, y el saldo
de la Cuenta de Linea de Liquidez, y en su caso, en
el/los Cedente/s Calificado/s los importes
depositados en la/s Cuenta/s de Reinversidn,
respectivamente), supongan mas del 20% del Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos, y siempre
que en tal momento el Agente Financiero o el/los
Cedente/s Calificado/s, segln corresponda, posea/n
una calificacién de S&P  inferior a A-1l+, la
Sociedad Gestora lo notificard a las Agencias de

Calificacién.

En el caso de que dicha situacidén pudiera dar
lugar a un descenso de las calificaciones de los
Valores asignadas por las Agencias de Calificacion,
la Sociedad Gestora transferird el exceso del saldo
de dichas cuentas sobre el 20% del Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Bonos, a una cuenta (en

adelante, la “Cuenta de Excedentes de Tesoreria”)




T
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abierta en una entidad cuya deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada posea una calificacién
de, al menos, Fl, segin la escala de calificacién
de Fitch) y de, al menos, A-1+, segun la escala de
calificacidén de S&P. La Sociedad Gestora contratara
la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que
podra ser diferente a la contratada con el Agente
Financiero en virtud de Contrato de Servicios
Financieros o con el/los Cedente/s Calificado/s en

el contrato de apertura de la Cuenta de

Reinversidén, respectivamente.

El Dia Hébil anterior a cada Fecha de Pago, la
Sociedad Gestora trasladara los importes
depositados en la Cuenta de Excedentes de Tesoreria
a la Cuenta de Tesoreria para su aplicacién de
conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos (o.a
la Cuenta de Linea de Liquidez, segiin corresponda) .-

En caso de un descenso en la calificacién de la
deuda a corto plazo de esta entidad en la que se

abra la Cuenta de Excedentes de Tesoreria por
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debajo de A-1+, seqin la escala de calificacién de
S&P y de F1l, segun la escala de calificacidén de
Fitch, la Sociedad Gestora tendrd un plazo de
treinta (30) dias para encontrar una entidad
sustituta cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada tenga una calificacién A-1+4, segun
la escala de calificacién de S&P y de al menos FI1,
segin la escala de calificacién de Fitch, o una
garantia a primer requerimiento de una entidad con
calificacién de su deuda a corto plazo A-1+ segin
la escala de calificacién de S&P y de al menos F1,

segun la escala de calificacidén de Fitch.

A estos efectos, la entidad en la que, en su
caso, se abra la Cuenta de Excedentes debera asumir
el compromiso irrevocable de comunicar a la
Sociedad Gestora, en el momento en que se
produzcan, a lo largo de la vida de la Emisién de
Bonos, cualquier modificacién o retirada de sus
calificaciones a largo y a corto plazo otorgadas

por las Agencias de Calificacién.

Si habiéndose abierto la Cuenta de Excedentes
de Tesoreria en wuna Fecha de Pago, tras la
aplicacién de los Recursos Disponibles de

conformidad con el Orden de Prelacidén de Pagos, se
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redujese la suma de (I) los importes del Fondo
depositados en entidades con calificacién de S&P de
A-1, (ITI) mas el Saldo de la Cuenta de Excedentes
de Tesoreria, por debajo al 20% del Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Bonos, dicha Cuenta
de Excedentes de Tesoreria se podra cerrar por la
Sociedad Gestora. Si se hubiese cerrado y en algln
momento pbsterior se volviesen a superar los
umbrales que determinan la obligatoriedad de abrir
la Cuenta de Excedentes de Tesoreria, se deberé
abrir una nueva Cuenta de Excedentes de Tesoreria,
de conformidad con 1lo previsto en los parrafos
anteriores, lo cual podrd hacerse en la misma
entidad en la cual se abridé la primera de ellas o
en otra distinta, siempre que dicha entidad cumpla

con los requisitos establecidos en los parrafos

anteriores.

12.- LINEA DE LIQUIDEZ.
Los Cedentes otorgarédn, de acuerdo con 1lo

previsto en el Contrato de Linea de Liquidez, una
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linea de liquidez al Fondo (en adelante, la “Linea
de Liquidez”) por un importe total méximo de nueve
millones trescientos mil euros (9.300.000€)
equivalente al 1% del saldo inicial de la emisidn
de los Bonos. El importe méximo de la Linea de

Liquidez se distribuird entre los Cedentes de 1la

siguiente forma:
CAIXA TERRASSA: DOS MILLONES SETECIENTOS

CINCUENTA MIL EUROS (2.750.000,00).

CAJA GRANADA: DOS MILLONES NOVECIENTOS MIL

EUROS (2.900.000,00).

CAIXA VITAL: DOS MILLONES DE EUROS

(2.000.000,00) .
CREDIFIMO: UN MILLON SEISCIENTOS CINCUENTA MIL

EUROS (1.650.000,00).

La posicién contractual que, de conformidad con
la respectiva participacién en la Linea de
Liquidez, asumen los Cedentes, reviste caracter
mancomunado, siendo, por tanto, enteramente
independientes sus derechos \% obligaciones
derivados del Contrato de Linea de Liquidez.

La Linea de Liquidez se dispondra en su importe
madximo en la Fecha de Desembolso, depositando dicho

importe en la Cuenta de Linea de Liquidez (“Importe
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Dispuesto de la Linea de Liquidez”).

El importe dispuesto de la Linea de Liquidez
formarad parte de los Recursos Disponibles del Fondo
para atender los pagos (1°) a (8°) del Orden de
Prelacidn de Pagos, Unicamente en caso de que, en
una Fecha de Pago, no hubiera fondos suficientes en
la Cuenta de Tesoreria para hacer frente a los
mismos. En la primera Fecha de Pago, el importe
dispuesto de la Linea de Liquidez se utilizara
también para cubrir el desfase correspondiente
existente en dicha fecha entre el devengo de
intereses de las Participaciones y Certificados

hasta esta primera Fecha de Pago y el cobro de los

mismos, anteriores a dicha fecha.

A estos efectos, el Dia Habil anterior a cada
Fecha de Pago, la Sociedad Gestora confirmari si es
necesario utilizar el importe dispuesto de la Linea
de Liquidez depositado en la Cuenta de Linea de
Liquidez y, en su caso, calculard el importe a

utilizar en dicha Fecha de Pago y ordenard una
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transferencia desde la Cuenta de Linea de Liquidez
a la Cuenta de Tesoreria por dicho importe.

Los importes dispuestos con cargo a la Linea de
Liquidez y pendientes de reembolso devengaran un
tipo de interés igual al que resulte de disminuir
quince (15) puntos bésicos la media mensual de los
tipos  EONIA. Dichos intereses se liquidaréan
trimestralmente en cada Fecha de Pago y estaran

sujetos al Orden de Prelacién de Pagos establecido

en la Estipulacién 22 de la presente Escritura.

En cada Fecha de Pago, de conformidad con el
Orden de Prelacién de Pagos previsto en la
Estipulacién 22, se realizard una dotacién para la
amortizacién de la Linea  de Liquidez que se
acumulard en la Cuenta de Linea de Liquidez, por el
importe necesario para que en cada Fecha de Pago,
el saldo de dicha Cuenta sea igual a la suma de (I)
el saldo de dicha Cuenta en la primera Fecha de
Pago después de haberse realizado la posible
transferencia a la Cuenta de Tesoreria de acuerdo
con el punto (1) de la Estipulacién 11.3, y (II) ail
importe que resulte de aplicar, a la cantidad
transferida desde dicha Cuenta a la Cuenta de

Tesoreria de acuerdo con el punto (1) de la
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Estipulacién 11.3, el porcentaje en gque se haya
reducido el Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento
de las Participaciones y Certificados el ultimo dia
del Periodo de Calculo inmediatamente anterior a la
correspondiente Fecha de Pago, respecto al Saldo
Nominal Pendiente de Vencimiento de las

Participaciones y Certificados en 1la Fecha de

Constitucidn.
En la Fecha de Pago en la que el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de 1las Participaciones vy

Certificados sea igual o inferior al 10% del saldo

inicial de las mismas:

(1) se amortizard totalmente el importe
dispuesto de la Linea de Liquidez en el supuesto de
que, en dicha Fecha de Pago, la Sociedad Gestora
opte por la liquidacién anticipada del Fondo, de

conformidad con lo establecido en la Estipulacién

25 de la presente Escritura o,
(IT) en el supuesto de que la Sociedad Gestora

no opte por la liquidacién anticipada, el Fondo
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comenzarid a amortizar la Linea de Liquidez, de
conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos
previsto en la Estipulaecién 22, por un importe
igual, en cada Fecha de Pago, al que resulte de la

siguiente férmula:

I =1L * [0,5* SNP;_,—SNP. ]

SNP

donde:
LL Serid el importe efectivamente dispuesto de

la Linea de Liquidez.

I Importe destinado a la amortizacidn de la
Linea de Liquidez en la Fecha de Pago de que se

trate.

sNpt-1 Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento
de las Participaciones y los Certificados el dltimo

dia del Periodo de Célculo inmediatamente anterior

a la Fecha de Pago anterior.

SNPt Saldo Nominal Pendiente de las
Participaciones y los Certificados el ultimo dia
del Periodo de Célculo inmediatamente anterior a la

correspondiente Fecha de Pago.
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SNP Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de

las Participaciones y 1los Certificados en la

presente Fecha de Constitucién.

En la Fecha de Pago en la que el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de las Participaciones vy
Certificados sea igual o inferior al 7% del Saldo
Inicial de los mismos, se amortizarid totalmente la
Linea de Liquidez, de conformidad con el Orden de
Prelacidén de Pagos previsto en la Estipulacién 22,
traspasandose por tanto, el Dia Hé&bil anterior a la
Fecha de Pago de que se trate, los importes
depositados en la Cuenta de Linea de Liquidez a la
Cuenta de Tesoreria del Fondo. En caso de que en
dicha Fecha de Pago no hubiera Recursos Disponibles
suficientes para amortizar totalmente la Linea de
Liquidez, la amortizacién se hard efectiva en las
siguientes Fechas de Pago en que los Recursos

Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el

Orden de Prelacidn de Pagos.

El Contrato de Linea de Liquidez quedara
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resuelto en el supuesto de que no se confirmen como
definitivas, antes del inicio del Periodo de
Suscripciédn, alguna de las calificaciones
provisionales otorgadas a los Bonos por las

Agencias de Calificacién, asi como cuando, antes
del comienzo del citado Periodo de Suscripcidn, se
produzca un suceso que no hubiera podido preverse o
que, previsto, fuera inevitable y que Thaga
imposible el cumplimiento de 1los Contratos del

Fondo de conformidad con 1lo establecido en el

articulo 1.105 del Cddigo Civil.

13.~ PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES.

CAJA GRANADA, CAJA VITAL, CAIXA TERRASSA y
CREDIFIMO otorgaréan, de acuerdo con lo previsto en
el Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales, un
préstamo al Fondo (en adelante, el "“Préstamo para
Gastos Iniciales”), destinado a afrontar los gastos
iniciales del Fondo, por un importe maximo igual a
UN MILLON QUINIENTOS DIECISIETE MIIL DOSCIENTOS
CUARENTA Y OCHO EUROS Y CINCUENTA Y SIETE CENTIMOS

(1.517.248,57), que se distribuird entre los

Cedentes conforme a la siguiente distribuciédn:
* CAJA GRANADA: CUATROCIENTOS SESENTA Y NUEVE

MIL NOVENTA Y UN EUROS CINCUENTA Y SIETE CENTIMOS
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(469.091,57) .
e CAJA VITAL: TRESCIENTOS VEINTICUATRO MIL
NOVENTA Y UN EUROS CUARENTA CENTIMOS (324.091,40).—
e CAIXA TERRASSA: hasta wun importe maximo de
CUATROCIENTOS CINCUENTA Y DOS MIL QUINIENTOS

CUARENTA Y UN EUROS (452.541,00).

* CREDIFIMO: hasta un importe maximo de

DOSCIENTOS SETENTA Y UN  MIL QUINIENTOS
VEINTICUATRO EUROS SESENTA CENTIMOS (271.524,60) ——

El importe definitivo del Préstamo para Gastos
Iniciales, asi como la participacién en el mismo de
CAIXA TERRASSA y CREDIFIMO serd determinado por la
Sociedad Gestora el 20 de diciembre de 2006, una
vez se haya determinado el importe definitivo de
los Valores NAS-IO. La Sociedad Gestora procedera a
comunicar antes de las 14:00 horas (hora CET) del
20 de diciembre de 2006, antes del inicio del

Periodo de Suscripcién, el importe definitivo del

Préstamo para Gastos Iniciales.

La entrega del importe definitivo del Préstamo
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para Gastos Iniciales se realizara en la Fecha de
Desembolso mediante su ingreso en la Cuenta de
Tesoreria. El1 importe definitivo del Préstamo para
Gastos Iniciales, asi como el importe definitivo de
la participacién en el mismo de CAIXA TERRASSA y
CREDIFIMO, se hard constar en el acta notarial de

desembolso.

El importe del Préstamo para Gastos Iniciales
se destinard por la Sociledad Gestora al pago
parcial de los gastos iniciales  del Fondo
correspondientes a la constitucién del Fondo y a la

emisién de los Valores.

La remuneracién del mismo se realizari sobre la
base de un tipo de interés anual variable
trimestralmente dgual al Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos vigente en cada momento.
Estos intereses se abonarédn uUnicamente si el Fondo
dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos. Los intereses se
liquidarédn en cada una de las Fechas de Pago, y se
calcularan tomando como  base: (1) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Intereses y (II) un afio compuesto por trescientos

sesenta (360) dias.
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La amortizacidén del principal del Préstamo se
realizara en 20 cuotas consecutivas e iguales, la
primera de las cuales tendrd lugar en la primera
Fecha de Pago (28 de marzo de 2007) y las restantes
en las siguientes Fechas de Pago, todo ello con
sujecidén al Orden de Prelacién de Pagos descrito en
la Estipulacidén 22 de la presente Escritura.

El Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales
quedara resuelto en el supuesto de que no se
confirmen como definitivas, antes del inicio del
Periodo de Suscripcién, alguna de las
calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos
por las Agencias de Calificacién, asi como cuando,
antes del comienzo del citado Periodo de
Suscripcidn, se produzca un suceso que no hubiera
podido preverse o que, previsto, fuera inevitable y
que haga imposible el cumplimiento de los Contratos
del Fondo de conformidad con lo establecido en el

articulo 1.105 del Cédigo Civil.

Todas las cantidades que deban abonarse a CAJA
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GRANADA, CAJA VITAL, CAIXA TERRASSA y CREDIFIMO,
tanto en concepto de intereses devengados como en
concepto de amortizacidén de principal, del Préstamo
para Gastos Iniciales, estaran sujetas al Orden de

Prelacién de Pagos descrito en la Estipulacién 22

de la presente Escritura.

Todas las cantidades que, en virtud de 1lo
previsto en los parrafos anteriores, no hubieran
sido entregadas a CAJA GRANADA, CAJA VITAL, CAIXA
TERRASSA y CREDIFIMO se haran efectivas en las
siguientes Fechas de Pago en que los Recursos
Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos establecido y se
abonaridn con preferencia a las cantidades que
corresponderia abonar en relacién con el Préstamo
para Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pago.

Las cantidades debidas a CAJA GRANADA, CAJA
VITAL CAIXA TERRASSA y CREDIFIMO y no entregadas en
virtud de lo previsto en los parrafos anteriores no

devengaran intereses de demora a favor de éstos.—

14.- PRESTAMO SUBORDINADO.
Los Cedentes CAJA GRANADA y CAJA VITAL
otorgaran, de acuerdo con lo  previsto en el

Contrato de Préstamo Subordinado, un préstamo
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subordinado al Fondo (en adelante, el “Préstamo
Subordinado”) destinado por la Sociedad Gestora a
la dotacién inicial parcial del Fondo de Reserva.
El importe total del Préstamo Subordinado serd de
CUATRO MILLONES CIENTO NOVENTA Y UN MIL QUINIENTOS
SETENTA Y NUEVE EUROS Y CINCUENTA CENTIMOS

(4.191.579,50), que se distribuirda entre 1los

Cedentes conforme a la siguiente distribucién:

* CAJA GRANADA: 2.845.754,30 euros.

* CAJA VITAL: 1.345.825,20 euros.

La entrega del importe del Préstamo Subordinado

se realizard en la Fecha de Desembolso mediante su

ingreso en la Cuenta de Tesoreria.

La amortizacidén del Préstamo Subordinado se
realizard en cada Fecha de Pago por un importe
igual a la diferencia entre (I) el 51,52235% sobre
el importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca
el Nivel Requerido del Fondo de Reserva, y (II) el
importe destinado en dicha Fecha de Pago a

amortizar los Bonos de la Serie F, con sujecién al
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Orden de Prelacién de Pagos establecido en la

Estipulacién 22 de la presente Escritura.

El principal del Préstamo Subordinado devengara
un tipo de interés anual variable trimestralmente
igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses mas un margen del 3%. Dicha remuneracidn
se liquidard en cada una de las Fechas de Pago, y
se calculard tomande como base: (I) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Intereses y (II) un afio compuesto por trescientos

sesenta (360) dias.

Todas las cantidades que deban abonarse a CAJA
GRANADA y CAJA VITAL, en virtud de lo establecido
en los parrafos anteriores estaran sujetas al Orden
de Prelacién de Pagos establecido en la

Estipulacién 22 de la presente Escritura.

Las cantidades que en concepto de remuneracidn
y reembolso de principal < no hubieran sido
entregadas a CAJA GRANADA y CAJA VITAL se haran
efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que
los Recursos Disponibles permitan dicho pago de
acuerdo con el  Orden de Prelacidén de Pagos

establecido en la Estipulacién 22 de la presente
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Escritura y se abonardn con preferencia a las
cantidades que corresponderia abonar en relacién
con el Préstamo Subordinado en dicha Fecha de Pago.-

Las cantidades debidas a CAJA GRANADA y CAJA
VITAL, en virtud de la remuneraciéﬁ y la
amortizacién del principal del Préstamo
Subordinado, y no entregadas en virtud de lo

previsto en los parrafos anteriores no devengaran

intereses de demora a favor de éste.

El Contrato de Préstamo Subordinado quedara
resuelto en el supuesto de que no se confirmen como
definitivas, antes del inicio del Periodo de
Suscripcién, alguna de las calificaciones
provisionales otorgadas a los Bonos por las
Agencias de Calificacién, asi como cuando, antes
del comienzo del citado Periodo de Suscripcidén, se
produzca un suceso que no hubiera podido preverse o
que, previsto, fuera inevitable y que haga
imposible el cumplimiento de los Contratos del

Fondo de conformidad con lo establecido en el
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articulo 1.105 del Cédigo Civil.

15.- MARGEN DE INTERMEDIACION FINANCIERA.

15.1.- Definicién.

En cada Fecha de Pago, los Cedentes recibiréan
un  pago variable y subordinado en concepto de
margen de intermediacién financiera (en adelante,
“Margen de Intermediacidn Financiéra”), destinada a
remunerar a éstos por el proceso de intermediacién
financiero desarrollado y que ha permitido. la
transformacidén financiera definitoria de la
actividad del Fondo, la suscripcién por éste de las
participaciones y los Certificados, y la

calificacidén asignada a cada una de las Series de

los Valores.

El Margen de Intermediacién Financiera se
liquidard trimestralmente en cada Fecha de Pago por
una cantidad igual a la diferencia positiva entre
los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago y
los pagos que deba realizar el Fondo, enumerados en
los apartados (I) a (XXII) del Orden de Prelacidn

de Pagos.

Esta cantidad no tendrd el cardcter de comisidn
o contraprestacién debida por la entrega de un bien

o prestacién de un servicio al Fondo, sino que este




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

IN8162433

I 09/200p=

margen variable constituird una remuneracidén a los
Cedentes por su proceso de intermediacién
financiera realizado mediante la emisién de las
Participaciones vy Certificados agrupados en el

Fondo.

El importe que corresponda a cada Cedente en
concepto de Margen de Intermediacidédn Financiera se
establecerd de conformidad con las reglas de
imputacidén de ingresos y gastos que se fijen en el
Contrato de Gestién Interna Individualizada.

Todos 1los tributos relativos a los pagos
realizados en concepto de Margen de Intermediacién
Financiera serdn a cargo de su perceptor. En el
caso de que los pagos en cuestién den lugar a la
repercusién obligatoria de <cualquier tipo de
tributo, el importe a satisfacer se reducira en la
medida necesaria para que, incrementado en el
tributo a repercutir, se mantenga la
contraprestacidn pactada, que se habra de

considerar a estos efectos como importe total




incluidos cualesquiera tributos que pudieran ser

repercutidos al Fondo.

15.2.~ Subordinacién.

La deveolucidén del Margen de Intermediacidn
Financiera tendra caracter subordinado a todos los
demas pagos a efectuar por el Fondo, de acuerdo con
el Orden de Prelacidén de Pagos establecido en la
Estipulacidén 22 y, en consecuencia, sbélo sera
abonada a cada Cedente en una concreta Fecha de
Pago, en el supuesto de que los Recursos
Disponibles en dicha Fecha de Pago sean suficientes
para atender las obligaciones del Fondo enumeradas

en los apartados (I) a (XXII) de la Estipulacién

22.

16.- CONTRATOS DE DERIVADO,

La Sociedad Gestora (en su condicidén de parte
del Contrato de Derivado, “Parte B”) celebrara, en
representacién y por cuenta del Fondo, con Bear
Stearns Bank Plc (en adelante, “Bear Stearns” o en
su condicién de parte del Contrato de Derivado,
“Parte A”, y agente de cédlculo de los Contratos de
Derivado) dos (2) Contratos de Derivado, bajo el
modelo de contrato marcos ISDA Master Agreement

(Multicurrency-Cross Border) de 1992 3% las
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definiciones del afio 2000 (ISDA 2000 Definitions)
de la International Swap Dealers Association, Inc,
("ISDA”) (el ™“Contrato Marco”), cuyos términos se
encuentran recogidos en el Anexo 10 a la presente
Escritura. La Sociedad Gestora celebrard un
Contrato de Derivado anual en relacidén con las
Participaciones y Certificados en los que el tipo
de interés se actualiza anualmente y, en los mismos
términos, con las adaptaciones oportunas relativas
a los periodos, un Contrato de Derivado semestral
en relacién con las Participaciones y los

Certificados en los que el tipo de interés se

actualiza semestralmente.

La finalidad de los Contratos de Derivado seréa
mitigar por un lado, el riesgo de base de tipo de
interés existente entre los activos
(Participaciones y Certificados) vy los pasivos
(Valores) del Fondo y, por otro lado, el riesgo de
tipo de interés existente como consecuencia de los

tipos maximos y minimos que tienen establecidos un




porcentaje de los Préstamos Hipotecarios agrupados

en el Fondo.

17.- FONDO DE RESERVA.

Como mecanismo de garantia y con la finalidad
de permitir los pagos a realizar por el Fondo de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos descrito
en la Estipulacién 22 de la presente Escritura, se
constituird un fondo de reserva denominado “Fondo

de Reserva”.

El Fondo de Reserva se constituird inicialmente
en la Fecha de Desembolso por un importe total de
NUEVE MILLONES TRESCIENTOS MIL EUROS (9.300.000),
(I) con cargo a parte del precio de emisidén de los
Valores, por un importe de CINCO MILLONES CIENTO
OCHO MIL CUATROCIENTOS VEINTE EUROS CON CINCUENTA
CENTIMOS DE EUROS (5.108.420,50) y (II) con cargo
al Préstamo Subordinado, por un importe de CUATRO
MILLONES CIENTO NOVENTA Y UN MII QUINIENTOS SETENTA
Y NUEVE EUROS CON CINCUENTA CENTIMOS DE EUROS

(4.191.579,50).

En cada Fecha de Pago, se dotard al Fondo de
Reserva hasta alcanzar el nivel requerido dicha
Fecha de Pago (en adelante, el “Nivel Requerido”),

con los recursos que en cada Fecha de Pago estén
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disponibles para tal fin, de acuerdo con el Orden

de Prelacidén de Pagos.

El Nivel Requerido serd la menor de las

siguientes cantidades:

- E1 1% del importe inicial de la emisién de

Bonos.

- Bl 2% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de

la emisién de Bonos.
El Fondo de Reserva se amortizard a partir de
la Fecha de Pago en la que su porcentaje sobre el
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos sea
igual o superior al doble de su valor inicial.
No obstante lo anterior, no podra reducirse el
Fondo de Reserva en el caso de que concurra alguna

de las siguientes circunstancias:

l)Qué el Fondo de Reserva no esté en su Nivel

Requerido en la Fecha de Pago anterior.

2)Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
las Participaciones y los Certificados No Fallidos

con impago igual o superior a noventa (90) dias sea




mayor al 1% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
las Participaciones y los Certificados No Fallidos.-
3) Que no hubieran transcurrido 3 afios desde la

Fecha de Constitucidn.

En cualquier caso, el Nivel Requerido del Fondo
de Reserva no podrad reducirse por debajo del 0,05%
del saldo inicial de la emisidén de los Bonos. Las
cantidades que integren el Fondo de Reserva estardn
depositadas en la Cuenta de Tesoreria con las

garantias a que se refiere la Estipulacién 11.2 de

la presente Escritura.

18.- RECURSOS CONTRA EL FONDO.

El Cedente se compromete a no emprender accidn
alguna en demanda de responsabilidad contra el
Fondo, sin perjuicio de 1las acciones que pueda

emprender contra la Sociedad Gestora.

19.- DERECHOS DEL CEDENTE EN LA LIQUIDACION DEL

FONDO.

En el supuesto de que el Fondo se liquidara,
quedando pendiente de amortizacidén algun importe
de las Participaciones y Certificados, los Cedentes
tendrdn un derecho de tanteo para recuperar las
Participaciones y Certificados por ellos emitidos

que pertenezcan al Fondo en las condiciones que
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establezca la Sociedad Gestora y de conformidad con
lo establecido en la Estipulacién 25 de la presente
Escritura. El anterior derecho de tanteo no
implica, en ningan caso, un pacto o declaracién de
recompra de las Participaciones y los Certificados
otorgado por los Cedentes. Para el ejercicio de
dicho derecho de tanteo, los Cedentes dispondran de
un plazo de cinco (5) Dias Hébiles desde la fecha
en que la Sociedad Gestora les comunique las
condiciones en que se procederd a la enajenacién de
las Participaciones y los Certificados, debiendo

igualar, al menos, la mejor de las ofertas

efectuadas por terceros.

20.- RECURSOS DISPONIBLES DEL FONDO.

Los Recursos Disponibles de los que dispone el
Fondo en cada Fecha de Pago, que se encontrarén
depositados en la Cuenta de Tesoreria para hacer
frente a las obligaciones de pago o de retencién
relacionadas en la Estipulacién 22 de la presente

Escritura, seran iguales a la suma de:
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a) cualquier cantidad que, en concepto de
intereses ordinarios y reembolso de principal,
corresponda a los Préstamos Hipotecarios agrupados
en el Fondo (correspondientes a los tres (3)

Periodos de C&lculo inmediatamente anteriores a esa

Fecha de Pago);

b) el Avance Técnico, en su caso;

c) las cantidades gue compongan en cada momento

el Fondo de Reserva;

d) los rendimientos producidos por dichos

importes en la Cuenta de Cobros;
e) los rendimientos producidos por la Cuenta de

Linea de Liquidez, y en su caso, de la/s Cuenta/s

de Reinversiodn;
f) en su caso, la cantidad neta percibida en

virtud de los Contratos de Derivado;

g) en su caso,. cualesquiera otras cantidades
que hubiera percibido el Fondo correspondientes a
los Préstamos Hipotecarios agrupados en el mismo
(correspondientes a los tres (3) meses naturales
inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago),——

h) las cantidades depositadas en la Cuenta de
Linea de Liquidez gque, en su caso, sean necesarias

para hacer frente é las obligaciones de pago
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previstas en los apartados (1°) a (8°), ambos
inclusive, del Orden de Prelacién de Pagos (y,
adicionalmente, en la primera Fecha de Pago, las
cantidades que sean necesarias para cubrir el
desfase existente en dicha fecha entre el devengo
de intereses de las Participaciones y los
Certificados hasta esta primera Fecha de Pago y el
cobro de los mismos anteriores a dicha fecha), a
excepcidén de la Fecha de Pago en la que deba
amortizarse la Linea de Liquidez, en la que
formardn parte de los Recursos Disponibles todas

las cantidades depositadas en la Cuenta de Linea de

Liquidez; vy
i) cualesquiera otras cantidades depositadas en
la Cuenta de Tesoreria que hubiera percibido el
Fondo durante los tres (3) Periodos de Calculo
inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago.
En caso de 1liquidacién del Fondo, estari
disponible. el importe de la 1liquidacién de 1los

activos del Fondo y seran Recursos Disponibles del
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Fondo todos los importes depositados en la Cuenta
de Tesoreria, en la Cuenta de Cobros, en la Cuenta
de Linea de Liquidez y, en su caso, en las Cuentas
de Reinversién y en la Cuenta de Excedentes de

Tesoreria, incluyendo los rendimientos producidos.—

21.- EMISION DE VALORES.

21.1.- Emisidén de Bonos.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacidn
del Fondo y con cargo al mismo, procede a la
emisién de nueve mil trescientos seis (9.306)
Bonos, divididos en seis (6) Clases. El importe
total de la emisién de Bonos de Titulizacidn
ascenderid a una cantidad de NOVECIENTOS TREINTA
MILLONES SEISCIENTOS MIL EUROS (930.600.000)
representados mediante anotaciones en cuenta de
CIEN MIL (100.000) euros de valor nominal cada uno.

Se emitirdn nueve mil trescientos seis (9.306)

Bonos, en seis Clases.
a) Clase A: dividida, a su vez, en tres series

de Bonos, conforme se describe a continuacidn:

-Serie Al: por un importe nominal total de
TRESCIENTOS DOS MILLONES TRESCIENTOS MIL EUROS
(302.300.000) integrada por TRES MIL VEINTITRES

(3.023) Bonos de cien mil (100.000) euros de wvalor
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nominal unitario, representados mediante
anotaciones en cuenta (indistintamente la “Serie

Al” o los “Bonos de la Serie Al”).

-Serie A2: por un importe nominal total de
TRESCIENTOS NOVENTA Y CINCO MILLONES DOSCIENTOS MIL
EUROS (395.200.000) integrada por TRES MIL
NOVECIENTOS CINCUENTA Y DOS (3.952) Bonos de cien
mil (100.000) euros de valor nominal wunitario,
representados mediante anotaciones en cuenta

(indistintamente la “Serie A2” o los “Bonos de la

Serie A2").

-Serie A3: por un importe nominal total de
CIENTO OCHENTA Y UN MILLONES TRESCIENTOS MIL EUROS
(181.300.000) integrada por MIL OCHOCIENTOS TRECE
(1.813) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor
nominal unitario, representados mediante
anotaciones en cuenta (indistintamente la “Serie

A3” o los “Bonos de la Serie A3").

La emisidén de 1los Bonos de la Serie A3 se

realizard en un importe que estard comprendido
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entre el 102,487590% y el 102,75786% de su valor
nominal, es decir, por un importe unitario
comprendido entre CIENTO DOS MIL CUATROCIENTOS
OCHENTA Y SIETE EUROS CON CINCUENTA Y NUEVE
CENTIMOS (102.487,59) y CIENTO DOS MIL SETECIENTOS
CINCUENTA Y SIETE EUROS CON OCHENTA Y SEIS CENTIMOS

(102.757,86) .

Los Bonos de las Series Al, A2 y A3 se
denominan, conjuntamente, los "“Bonos de 1la Clase

A",

El precio de emisién de los Bonos de la Serie
A3 seréd determinado por las Entidades Directoras,
como maximo, antes de las 13:00 horas (hora CET)
del segundo (2°) Dia Habil anterior a la Fecha de
Desembolso (es decir, el 20 de diciembre de 2006) y
se comunicard por fax a la Sociedad Gestora, antes

de las 13:00 horas (hora CET) del 20 de diciembre

2006) por las Entidades Directoras.

En ausencia de dicha comunicacién, la Sociedad
Gestora fijarad el precio de emisién de los Bonos de
la Serie A3 en el 102, 487590% de su valor nominal,
es decir, por un importe igual a CIENTO DOS MIL

CUATROCIENTOS OCHENTA Y SIETE EUROS CON CINCUENTA Y

NUEVE CENTIMOS (102.487,59).
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Los Bonos de las Series Al y A2 se emiten a la

par de su valor nominal.

Asimismo, en esa misma fecha, la Sociedad
Gestora también 1lo comunicard a la CNMV como
informacién adicional al Folleto. El precio de
emisién definitivo de los Bonos A3 se hard constar

en el acta notarial de desembolso.

b) Clase B: una unica serie de Bonos por un
importe nominal total de TRECE MILLONES NOVECIENTOS
MIL EUROS (13.900.000) integrada por CIENTO TREINTA
Y NUEVE (139) Bonos de cien mil (100.000) euros de
valor nominal wunitario, representados mediante
anotaciones en cuenta (indistintamente la “Serie B”

0 los “Bonos de la Serie B”).

c) Clase C: una Unica serie de Bonos por un
importe nominal total de NUEVE MILLONES TRESCIENTOS
MIL EUROS (9.300.000) integrada por NOVENTA Y TRES
(93) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor
nominal unitario, representados mediante

anotaciones en cuenta (indistintamente la “Serie C”
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o los “Bonos de la Serie C”).

d) Clase D: una Unica serie de Bonos por un
importe nominal total de CATORCE MILLONES DE EUROS
(14.000.000) integrada por CIENTO CUARENTA (140)
Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal
unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta (indistintamente la “Serie D” o los “Bonos

de la Serie D”).

e) Clase E: una uUnica serie de Bonos por un
importe nominal total de CATORCE MILLONES DE EUROS
(14.000.000) integrada por CIENTO CUARENTA (140)
Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal
unitario, representados mediante anotaciones en

cuenta (indistintamente la “Serie E” o los “Bonos

de la Serie E”).

f) Clase F: una unica serie de Bonos por un
importe nominal total de SEISCIENTOS MIL EUROS
(600.000) integrada por SEIS (6) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta

(indistintamente la “Serie F” o los “Bonos de la

Serie F”).
Los Bonos de las Series B, C, D, E y F se

emiten a la par de su valor nominal.
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Adicionalmente, en la Fecha de Constitucién,
parte de los intereses de los Bonos de la Serie A3
seran segregados, tal y como se describe en la
Estipulacién 21.4 de 1la presente Escritura, en
valores de renta fija auténomos que estaran
integrados en la Fecha de Constitucién por MIL
OCHOCIENTOS TRECE (1.813) valores, que contaran en
la Fecha de Constitucién con un importe nocional
cada uno de ellos de DIECISEIS MIL (16.000) euros
(el 16% del Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento
de cada Bono de la Serie A3 en la Fecha de
Constitucidén y después de la segregacién del Valor
NAS-IO) y que contardn a lo largo de la vida del
Fondo con un importe nocional igual, cada uno de
ellos, a la menor de las siguientes cantidades: (I)
el 16% del Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento
de cada Bono de 1la Serie A3 en la Fecha de
Constitucidén y después de la segregacién del Valor
NAS-10 (esto es, DIECISEIS MIL (16.000) euros) vy

(II) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de cada
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Bono de la Serie A3.

El precio de cada Valor NAS~IO serd determinado
por las Entidades Directoras, como maximo, antes de
las 13:00 horas (hora CET) del segundo (2°) Dia
H&bil anterior a la Fecha de Desembolso y con
anterioridad al inicio del Periodo de Suscripcidn
(es decir, el 20 de diciembre de 2006) vy se
comunicara por fax a la Sociedad Gestora, antes de

las 13:00 horas (hora CET) del 20 de diciembre de

2006) por las Entidades Directoras.

En ausencia de dicha comunicacién, la Sociedad
Gestora fijard el precio de cada Valor NAS-IO en
DOS MIL CUATROCIENTOS OCHENTA Y SIETE CON CINCUENTA
Y NUEVE CENTIMOS (2.487,59). Asimismo, en esa
misma fecha, la Sociedad Gestora también 1lo
comunicard a la CNMV como informacidén adicional al
presente Folleto. El1 precio definitivo del Valor
NAS-IO se hara constar en el acta notarial de
desembolso. El1 precio de  reembolso de cada Bono
serd de cien mil (100.000) euros equivalente a su
valor nominal. El1 reembolso de los Valores NAS-IO,
se efectuarad a través del Pago NAS-IO en los
términos de la Estipulacién 21.3. Es decir, los

Valores NAS-I0O no incorporan el derecho para sus
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titulares de recuperar el precio de suscripcién,
sino Unicamente el derecho al cobro, hasta el

vencimiento del mismo, del Pago NAS-IO siempre

sujeto al Orden de Prelacién de Pagos.

La suscripcidén o tenencia de Bonos de una Serie
no implica la suscripcidén o tenencia de Bonos de
las otras Series. Esta mencién resulta igualmente
de aplicacidén para los Valores NAS-IO en relacién

con el resto de Series de Bonos.

21.2.- Intereses de los Bonos emitidos de todas

las Series.

Todos los Bonos emitidos devengarén, desde la
Fecha de Desembolso, hasta el total vencimiento de
los mismos, un interés nominal anual variable
trimestralmente sobre el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de los Bonos ("Tipo de Interés
Nominal”). Los intereses de los Bonos, cualquiera
que sea la Serie a la que pertenezcan se pagaran

por Periodos de Devengo de Intereses vencidos en

cada Fecha de Pago.
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21.2.1.- Periodos de Devengo de Intereses.

A efectos del devengo de los intereses de los
Bonos, la emisién se entendera dividida en
sucesivos Periodos de Devengo de Intereses, cuya
duracién serd la existente entre dos Fechas de Pago
consecutivas (incluyendo la Fecha de Pago inicial y
excluyendo la final) (cada uno  de éstos, ' un
“pPeriodo de Devengo de Intereses”). El1 primer
Periodo de Devengo de Intereses comenzara en la
Fecha de Desembeolso (incluyendo ésta) y finalizaré
en la primera Fecha de Pago, 28 de marzo de 2007

(excluyendo ésta).

21.2.2.- Tipo de Interés de los Bonos de las

Series Al, A2, B, C, D, Ey F.

El Tipo de Interés Nominal anual que devengaréan
los Bonos de las Series Al, A2, B, C, D, E y F
durante cada Periode de Devengo de Intereses seré
el resultante de sumar (I) el Tipo de Interés de
Referencia, determinado segin se establece en la
Estipulacién 21.2.4. siguiente, y redondeado a la
milésima del entero mas préximo, teniendo en cuenta
que, en el supuesto de que la proximidad para el
redondeo al alza o a la baja sea idéntica, tal

redondeo se efectuard en todo caso al alza, més




(II) el siguiente margen:

- Bonos

comprendido
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la Serie Al:

el

el

margen

0,10%,

estara

ambos

inclusive.
— Bonos

comprendido

al Serie A2:

el

el

margen

0,17%,

estaré

ambos

inclusive.
- Bonos

comprendido

el

el

margen

0, 30%,

estara

ambos

inclusive.
- Bonos

comprendido

0,30% vy

el

el

margen

0,45%,

estara

ambos

inclusive.
- Bonos

comprendido

el

el

margen

0,80%,

estara

ambos

inclusive.
- Bonos

comprendido

el

el

margen

2,75%,

estara

ambos

inclusive.

- Bonos de la Serie F:

un margen

del 3,00%.——




Fl margen aplicable a los Bonos de las Series
Al, A2, B, C, Dy E expresado en tanto por ciento,
seri determinado por las Entidades Directoras, como
maximo, antes de las 13:00 horas (hora CET) del
segundo (2°) Dia H&bil anterior a la Fecha de
Desembolso (es decir, el 20 de diciembre de 2006).
El margen definitivo aplicable a los Bonos sera
comunicado por fax a la Sociedad Gestora, antes de
las 13:00 horas (CET) del segundo (2°) Dia Habil
anterior a la Fecha de Desembolso (es decir, el
20 de diciembre de 2006) por  las Entidades
Directoras. En ausencia de dicha comunicacidén, la
Socledad Gestora fijard el margen de dichas Series
en 0,10% para los Bonos de la Serie Al, en 0,17%
para los Bonos de la Serie A2, en 0,30% para los
Bonos de la Serie B, en 0,45% para los Bonos de la
Serie C, en 0,80% para los Bonos de la Serie D y en
2,75% para los Bonos de la Serie E. Asimismo, en
esa misma fecha, la Sociedad Gestora también lo
comunicard a la CNMV como informacién adicional al
presente Folleto. El margen definitivo aplicable se

hard constar en el acta notarial de desembolso.

21.2.3.- Tipo de Interés de los Bonos de la

Serie A3.




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

IN8162423

Los Bonos de la Serie A3 devengardn durante los
doce (12) primeros Periodos de Devengo de Intereses
un interés igual a la suma de dos cantidades:

(I) la resultante de aplicar al Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Bonos de la Serie
A3, al comienzo del Periodo de Devengo de

Intereses, un tipo de interés igual a la suma del

determinado segin se establece en la 21.2.4.
siguiente mas un margen dgue estard comprendido
entre el 0,16% y el 0,19%, ambos inclusive,
aplicando las reglas y férmulas de cdlculo a que se
refieren las Estipulaciones siguientes para el
resto de los Bonos. En ausencia de la comunicacién
por fax por las Entidades Directoras a la Sociedad
Gestora, antes de las 13:00 horas (CET) del segundo
(2°) Dia HAabil anterior a la Fecha de Desembolso
(es decir, el 20 de diciembre de 2006), la Sociedad
Gestora fijarad el margen en 0,19% para los Bonos A.-

(II) mads el Pago NAS-IO, tal y como se define

l Tipo de Interés de Referencia de los Bonos




en la Estipulacién 21.3.

EFn el caso de que el vencimiento del Valor NAS-
I0 se produzca con anterioridad al de los Bonos de
la Serie A3, a partir de ese momento y, en todo
caso, a partir del Periodo de Devengo de Intereses
duodécimo (12°), los Bonos de la Serie A3
devengaran un tipo de interés igual al que resulte
de aplicar la regla contenida en el anterior
apartado (I), esto es, el equivalente al Tipo de
Interés de Referencia mas el margen aplicable en

virtud de lo establecido anteriormente.

21.2.4.~ Determinacién del Tipo de Interés de

Referencia de los Bonos.

En la Fecha de Determinacién, segin se define
en la Estipulacidén 21.2.5., la Sociedad Gestora
procederd a determinar el Tipo de Interés de

Referencia que serd igual al EURIBOR, entendido

como:

(I) El tipo EURIBOR a tres meses dque resulte de
la pantalla REUTERS, pagina EURIBOR= a las 11:00
horas de la mafiana, (hora CET) de la Fecha de
Determinacién. “Pantalla REUTERS, pagina EURIBOR="
es aquélla que refleja el contenido de la péagina

"EURIBOR=" en el REUTERS MONITOR MONEY RATES
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SERVICE (o cualquier otra pagina que pudiera

reemplazarla en este servicio).

(II) En ausencia de tipos segun lo sefialado en
el numero (I) anterior, se estard al tipo EURIBOR a
tres meses que resulte de la pantalla “TELERATE”
(TELERATE SPAIN, S.A.), en la pagina 248, (o
cualquier otra pagina que pueda reemplazarla en
este servicio), a las 11:00 horas de la mafana

(hora CET) de la Fecha de Determinacién.

(III) En ausencia de tipos segun lo sefialado en
los numeros (I) y (II) anteriores, se estaria a la
media simple de los tipos de interés del mercado
interbancario de Londres para las operaciones de
depbésito no transferibles en euros a tres meses de
vencimiento por importe equivalente al Saldo
Nominal Pendiente de Vencimiento de los Bonos
ofertados en la Fecha de Determinacién por las
entidades sefialadas a continuacidén, con proximidad
a las 11:00 horas (hora CET) siendo dicho tipo de

interés solicitado a estas entidades de manera
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simultanea:

Banco Santander Central Hispano (Londres).—

JP Morgan Chase & Co. (Londres).

Barclays Bank (Londres).

Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros

(Sucursal en Londres).

En el supuesto de no suministrar alguna(s) de
las citadas entidades declaracién de cotizaciones,
serd de aplicacién el tipo que resulte de aplicar
la media aritmética simple de los tipos declarados
por al menos dos de las entidades restantes.

(IV) En ausencia de tipos segin lo sefialado en
los apartados (I), (II) y (III), se estard al Tipo
de Interés de Referencia del Periodo de Devengo de
Intereses inmediatamente anterior, y asi  por
Periodos de Devengo de Intereses sucesivos en tanto
en cuanto se mantenga dicha situacidén. En el
supuesto de no publicacién del Tipo de Interés de
Referencia conforme a los apartados (I), (II) vy
(IIT) anteriores en la primera Fecha de
Determinacién, se tomard el publicado, conforme a
lo establecido en el apartado (I), el ultimo Dia
Habil en que dicho Tipo de Interés de Referencia

haya sido publicado.
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La Sociedad Gestora conservara los listados del
contenido de las pantallas de REUTERS o TELERATE, o
en su caso, las declaraciones de cotizaciones de
las entidades mencionadas en el apartado (III)
anterior, como documentos acreditativos del Tipo de

Interés de Referencia determinado.

No obstante lo anterior, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, esto es, el comprendido entre la Fecha
de Desembolso y la primera Fecha de Pago, sera el
que resulte de la interpolacién lineal entre el
tipo EURIBOR a cuatro (4) meses y el tipo EURIBOR a
tres (3) meses, teniendo en cuenta el numero de
dias del primer Periodo de Devengo de Intereses. El
calculo del Tipo de Interés para el primer Periodo
de Devengo de Intereses se realizara con arreglo a

la siguiente férmula:

R = E3+(6/31)*(E4-E3).

donde:

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

Ed= Tipo EURIBOR a tres (3) meses de

vencimiento.

Eb= Tipo EURIBOR a cuatro (4) meses  de

vencimiento.

El tipo EURIBOR a tres (3) meses y el tipo
EURIBOR a cuatro (4) meses serd determinado
conforme a las reglas establecidas en los parrafos
anteriores del presente apartado y el tipo EURIBOR
a cuatro (4) meses serd determinado conforme a las
mismas reglas sin perjuicio de que las referencias
temporales realizadas con anterioridad pasen a ser,
en consecuencia, de tres (3) a cuatro (4), con
excepcidén de la regla contenida en la primera frase

del apartado (IV) anterior, gque no resultarad de

aplicacidn.
21.2.5.- Fecha de Determinacién del Tipo de

Interés de Referencia y del Tipo de Interés de los

Bonos.
La fecha de determinacidn ("Fecha de
Determinacién") del Tipo de Interés de Referencia

para cada Periodo de Devengo de Intereses serd el
2° Dia Habil anterior a la Fecha de Pago que marca

el comienzo | del correspondiente Periodo de
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Intereses. Para el primer Periodo de Devengo de
Intereses el Tipo de Interés de Referencia sera

determinado el 20 de diciembre de 2006.

Una vez determinado el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos, y en la misma Fecha de
Determinacién, 1la Sociedad Gestora calcularada vy
determinara el tipo de interés aplicable al
siguiente Periodo de Devengo de Intereses.

El tipo de interés resultante se anunciara por
la Sociedad Gestora utilizando canales de general
aceptacién por el mercado, como el Boletin del
Mercado AIAF de Renta Fija, cualquier otro que lo
sustituya en un futuro u otro de similares
caracteristicas, o bien a través de medios de
prensa, que garanticen una difusién adecuada de la
informacién en tiempo y contenido. Adicionalmente,
podra anunciarse mediante la pagina de Internet de

la Sociedad Gestora (www.tda-sgft.com).

21.2.6.- Foérmula para el calculo de los

intereses de los Bonos de la Serie Al, A2, A3 tras

_,--"”-_._H_‘_ﬁ_. . —




la segregacidén de los Valores NAS-IO, B, C, D, E y

F.

El cédlculo de los intereses devengados por los
Bonos de la Serie ‘Al, A2, A3 (tras la segregacidén
de los Valores NAS-IO), B, C, D, E y F, durante
cada Periodo de Devengo de Intereses, se realizara
por la Sociedad Gestora de acuerdo con la siguiente

férmula:

donde:

Ii es el importe total de intereses devengados
por el Bono en el Periodo de Devengo de Intereses.—
Ni es el Saldo Nominal Pendiente de Cobro del
Bono al comienzo del Periodo de Devengo de

Intereses.

ri es el tipo de interés del Bono en base
anual, calculado como la suma del Tipo de Interés

de Referencia del <correspondiente Periodo de

Devengo de Intereses mds el margen establecido.
Ni es el numero de dias del Periodo de Devengo

de Intereses.

21.2.7.~ Fechas de Pago de Intereses de los

Bonos.
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Los intereses de los Bonos, cualquiera que sea
la Serie a la que pertenezcan, y los Pagos NAS-IO,
se pagaréan por trimestres vencidos, los dias 28 de
marzo, 28 de Jjunio, 28 de septiembre y 28 de
diciembre de cada afio, hasta el total vencimiento
de los Bonos, (I) excepto para los Valores NAS-IO,
que sélo se pagaran durante las doce (12) primeras
Fechas de Pago, y (II) excepto para los Bonos de la
clase F, que sblo pagaran intereses (y sblo por la
cantidad que esté disponible para ello, siendo, en
caso de pago parcial de intereses, diferida la
cantidad de intereses no pagada hasta la siguiente
fecha de pago de los bonos de la Clase F) los dias
28 de marzo, 28 de junio, 28 de septiembre y 28 de
diciembre de cada afio hasta el total vencimiento de
los Bonos en los que existan Recursos Disponibles
para ello de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos definido en la Estipulacién 22 de la presente
Escritura. En caso de que alguno de dichos dias no

fuese Dia Héabil, 1los intereses y el principal
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correspondientes al trimestre (salvo para la
primera Fecha de Pago, que seran los
correspondientes al tiempo  transcurrido entre la
Fecha de Desembolso y la primera Fecha de Pago)
seradn pagados el siguiente Dia H&abil (cada una de
estas fechas, una “Fecha de Pago”). La primera
Fecha de Pago tendrd lugar el 28 de marzo de 2007

21.3.- Amortizacidén de los Bonos.

21.3.1.-Precio de reembolso.

El valor de amortizacidn sera de CIEN MIL EUROS
(100.000), equivalente a su valor nominal, libre de
gastos e impuestos para el titular del Bono,
pagadero progresivamente en cada Fecha de Pago, tal

y como se establece en las Estipulaciones

inmediatamente siguientes.
El reembolso de los Valores NAS-IO se efectuara
a través de los Pagos NAS-IO, de conformidad con lo

establecido en el apartado 21.4 siguiente.

21.3.2.- Reglas generales de amortizacién.
La amortizacidéon de los Bonos de las Clases A,
B, C, D; E y F se realizard a prorrata entre los
Bonos de cada Serie que corresponda amortizar, de
conformidad con las reglas establecidas en el

presente apartado 21.3, mediante la reduccidén del
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IMBRE
BEL SSTADO

importe nominal, hasta completar el mismo, en cada
Fecha de Pago, por el importe de la Cantidad
Disponible para Amortizacién, tal y como se define
este concepto en el apartado 21.3.5. siguiente,
aplicable a cada Serie conforme a las reglas de
distribucidén establecidas en el referido apartado.—

1) La amortizacidén de los Bonos de las Clases
A, B, C, Dy E se realizarada secuencialmente entre
las distintas clases, comenzando la amortizacién de
los Bonos de la Clase A en la primera Fecha de Pago

(el 28 de marzo de 2007).

La amortizacién de los Bonos de la Serie B

comenzard sé6lo cuando estén totalmente amortizados

los Bonos de la Clase A.
La amortizacién de los Bonos de la Serie C
comenzarad s6lo cuando estén totalmente amortizados

los Bonos de la Serie B.

La amortizacidén de los Bonos de la Serie D

comenzara s6lo cuando estén totalmente amortizados

los Bonos de la Serie C.

TN8162418




Y la amortizacién de los Bonos de la Serie E
comenzarda s6lo cuando estén totalmente amortizados

los Bonos de la Serie D.

2) La amortizacidén de principal de los Bonos de
la Serie F se realizara mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago, segun
sus propias reglas de amortizacidn, que  se
establecen en el siguiente pérrafo, vy Thasta
completar su importe nominal total, por el importe
de los Recursos Disponibles aplicado en cada Fecha
de Pago a la amortizacién de la Serie F, conforme

al Orden de Prelacidén de Pagos.

La amortizacién parcial de los Bonos de la
Serie F se efectuard en cada una de las Fechas de
Pago, produciéndose el reembolso de principal en
una cuantia igual al 20,922847% sobre la diferencia
existente entre el importe del Nivel Requerido del
Fondo de Reserva en la Fecha de Pago inmediatamente
anterior y el importe del Nivel Requerido del Fondo
de Reserva en la Fecha de Pago correspondiente, de
acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos.

21.3.3.- Reglas de amortizacidén entre los Bonos

de la Clase A.

Dentro de 1la Clase A, la proporcidén de la
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Cantidad Disponible para Amortizacidn que
corresponda a dicha Clase se distribuird entre las
Series A conforme a las siguientes reglas:

- La Cantidad Disponible para Amortizacién se
dedicara a la amortizacidédn secuencial de las Series
Al, A2 y A3, en dicho orden, de manera que los
Bonos de la Serie A2 comenzardn a amortizarse
cuando se hayan amortizado totalmente los Bonos de
la Serie Al y los Bonos de la Serie A3 comenzaran a
amortizarse cuando se hayan amortizado totalmente

los Bonos de la Serie A2.

- En el supuesto de que la Clase A deba
amortizarse a prorrata con las Clases B, C, D y E,
de conformidad con lo establecido en el apartado
siguiente, el importe correspondiente a la
amortizacién del principal de la Clase A se

destinard a amortizar las Series Al, A2 y A3,

secuencialmente.
- No obstante, las Series Al, A2 y A3 pasaran a

amortizarse a prorrata entre ellas en caso de que
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el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de 1las
Participaciones y Certificados No Fallidos con méas
de noventa (90) dias de impago alcance o supere el
seis (6) por ciento del Saldo Nominal Pendiente de
Cobro todas las Participaciones y los Certificados
No Fallidos en dicha Fecha de Pago, y por el tiempo
en que ese ratio se mantenga igual o por encima del

limite del seis (6) por ciento.

21.3.4.~- Requisitos para la amortizacién a

prorrata entre los Bonos de la Clase A y los Bonos

de las Series B, C, Dy E.

No obstante la regla de secuencialidad
establecida en el apartado 21.3.2 anterior, 1la
Cantidad Disponible para Amortizaciédn, se
distribuird a prorrata entre los Bonos de la Clases
A y los Bonos de las Series B, C, D y E en funcidn
de la proporcién que represente el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de cada Clase respecto al
Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de las
Clases A, B, C, D, yv E (“Amortizacidén a Prorrata
entre Clases”) siempre que, previamente a la Fecha

de Pago, concurran simultaneamente las siguientes

circunstancias:

(1) que la relacién entre el Saldo Nominal
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Pendiente de Vencimiento de los Bonos de las Series
B, C, D y E, conjuntamente, y el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Bonos de las Clases
A, B, C, Dy E, represente el doble de la relacidn
en la Fecha de Constitucién entre el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Bonos de las Series
B, C, D y E, conjuntamente, y el Saldo Nominal

Pendiente de Vencimiento de los Bonos de las Clases

A, B, C, Dy E,

(2) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
las Participaciones y los Certificados No Fallidos
con mas de noventa (90) dias de impago el dltimo
dia del mes anterior al de la Fecha de Pago sea
inferior al 1,5% del Saldo Nominal Pendiente de

Cobro de las Participaciones y los Certificados No

Fallidos agrupados en el Fondo en ese momento,
(3) que el Fondo de Reserva cubra el Nivel

Requerido,

(4) que, en el supuesto de que la suma del

Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las
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Participaciones y los Certificados el Ultimo dia
del mes anterior al de la Fecha de Pago en cuestién
sea inferior al 10% del Saldo Inicial de las
Partic}paciones y Certificados, la Sociedad Gestora
no opte en esa Fecha de Pago por la liquidacién

anticipada del Fondo, vy,

(5) que hayan transcurrido més de tres afos

desde la Fecha de Constituciédn del Fondo.

21.3.5.- Cantidad disponible para Amortizaciodn

y Distribucién.

En cada Fecha de Pago, la cantidad que se
destinard a la amortizacidén de los Bonos de las
Series Al, A2, A3, B, C, D y E sera un importe

igual a la menor de las siguientes cantidades (en

adelante, “Cantidad para Amortizacién”):

(a) La diferencia positiva en esa Fecha de Pago
entre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Bonos de las Series Al, A2, A3, B, C, Dy E (previo
a la amortizacién que se realice en esa Fecha de
Pago) y el Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento
de 1las @ Participaciones y los Certificados No
Fallidos correspondiente al Gltime dia del mes

anterior al de la Fecha de Pago, y

(b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de
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Pago, deducidos los importes correspondientes a los

conceptos precedentes en el Orden de Prelacién de

Pagos.

En consecuencia, las Participaciones y
Certificados Fallidos cuyos Préstamos Hipotecarios
se encuentren en morosidad por un periodo igual o
superior a doce (12) meses de retraso en el pago de
débitos vencidos o en ejecucidén de la garantia
hipotecaria (las “Participaciones y Certificados
Fallidos”) dardn lugar a la amortizacién de los
Bonos de las Series Al, A2, A3, B, C, Dy E, por un
importe igual a su Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento correspondiente al Ultimo dia del mes
natural anterior a la Fecha de Pago en curso, mas
los importes vencidos y no cobrados desde la
anterior Fecha de Pago hasta el ultimo dia del mes
natural anterior a la Fecha de Pago en curso. Para
la amortizacidn se utilizarén los Recursos
Disponibles, y siempre tras el pago de todos

aquellos compromisos que precedan a éste en el
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Orden de Prelacidén de Pagos. En el caso de que no
existan Recursos Disponibles para realizar estos
pagos, los correspondientes importes quedaran
pendientes de amortizacién para la Fecha de Pago

inmediata siguiente.

En el caso de que la sustitucidn de
Participaciones y Certificados, tal y como se
establece en el apartado 9.1 de la presente
Escritura, no fuera posible, los importes
provenientes de la amortizacién anticipada, por
parte de los Cedentes, de las Participaciones y/o
Certificados afectados, formardn parte de los

Recursos Disponibles que se aplicaradn en la Fecha

de Pago siguiente.

21.4 .- Segregacién de los Bonos de la Serie A3

(emisién de los Valores NAS-I10).

Parte de los intereses de los Bonos de la Serie
A3 se segregan, en esta misma fecha, en valores de
renta fija auténomos denominados Valores NAS-I0 (en

adelante, “Valores NAS-IO”).

La Sociedad Gestora solicitard su admisién a
negociacién en el Mercado AIAF de Renta Fija de
forma independiente en los mismos términos que para

el resto de los Valores emitidos por el Fondo.
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Los Valores NAS-IO estardan integrados en la
presente Fecha de Constitucién por MIL OCHOCIENTOS
TRECE (1.813) valores representados por medio de
anotaciones en cuenta, cuyo precio de suscripcién
total estard comprendido entre CUATRO MILLONES

QUINIENTOS DIEZ MIL EUROS (4.510.000) y CINCO

MILLONES EUROS (5.000.000).
Cada suscriptor de los Valores NAS-IO abonara
al Fondo, en la Fecha de Desembolso, un importe

comprendido entre 2.487,59 euros y 2.757,86 euros

por cada Valor NAS-IO suscrito.

El precio de cada Valor NAS-IO serad determinado
por las Entidades Directoras, como maximo, antes de
las 13:00 horas (hora CET) del segundo (2°) Dia
Habil anterior a la Fecha de Desembolso (es decir,
el 20 de diciembre de 2006) y se comunicara por fax
a la Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas

(hora CET) del 20 de diciembre de 2006) por las

Entidades Directoras.

En ausencia de dicha comunicacién, la Sociedad
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Gestora fijard el precio de cada Valor NAS-IO en
2.487,59 euros. Asimismo, en esa misma fecha, la
Sociedad Gestora también lo comunicara a la CNMV
como informacién adicional al presente Folleto. El

margen definitivo aplicable se hard constar en el

acta notarial de desembolso.

En la presente Fecha de Constitucidn, el
importe nocional de cada Valor NAS-IO es igual a
16.000 euros (el 16% del Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de cada Bono de la Serie A3 a la
presente fecha. Tras la segregaciéon de los valores
NAS-IO). A lo largo de 1la vida del Fondo, el
importe nocional de cada Valor NAS-IO sera igual a
la menor de las siguientes cantidades; (i) el 16%
del saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de cada
Bono de 1la Serie A3 en la presente Fecha de
Constitucién y después de la segregacidén del Valor
NAS-IO (esto es, 16.000 euros) y (ii) el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de cada Bono de la Serie
A3 (el “Importe Nocional del Valor NAS-IO”).

El vencimiento de los Valores NAS-I0 se
producird el 28 de diciembre de 2009 o, en la fecha
de vencimiento de los Bonos A3 si ésta fuera

anterior (“Fecha de Vencimiento Legal de los
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Valores NAS-I0”). El vencimiento de los Valores

NAS-IO no dara derecho a pago alguno distinto del

que se derive de los parrafos siguientes.

Cada Valor NAS-IO da exclusivamente derecho a
su tenedor al <cobro de un importe igual al
siguiente porcentaje calculado sobre su Importe

Nocional NAS-IO (el “Pago NAS-IQ0”).

Durante Jlas cuatro (4) primeras Fechas de
Pago, de un importe igual en cada una de ellas al

7,6944% anual sobre el Importe Nocional NAS-IQ en

dichas Fechas de Pago.
Durante las Fechas de Pago quinta (52%) a
octava (8?%), ambas inclusive, de un importe igual

al 5,7708% anual sobre su Importe Nocional NAS-IO

en dichas Fechas de Pago.
Durante las Fechas de Pago novena (92) a
duocdécima (122%), de un importe igual al 3,8472%

anual calculado sobre su Importe Nocional NAS-IQO en

dichas Fechas de Pago.

El Pago NAS-IO se rige por las mismas normas
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relativas al Orden de Prelacién de Pagos gque el

pago de intereses de los Bonos de la Serie A3.
En cada Fecha de Pago, el Pago NAS-IO, se

calculard a través de la siguiente fdérmula:

P; =N;i*r;* 90

360

donde:

P es el Pago NAS-10.

N; es el Importe Nocional NAS-IO al comienzo
del primer Periodo de Devéngo de Intereses.

ri es el porcentaje énual sefilalado para cada
Fecha de Pago, seqgln se ha descrito anteriormente.—

En la Primera Fecha de Pago, el Pago NAS-IO se

calculara mediante la siguiente férmula:

P; = Ni*r; * n

360

donde:

P; es el Pago NAS-IO.

N; es el Importe Nocional NAS-IO, al comienzo
el primer Periodo de Devengo de Intereses.

ri es 7,6944%.
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N es el numero de dias del primer Periodo de

Devengo de Intereses (entre la Fecha de Desembolso

y la primera Fecha de Pago).

El Pago NAS-IO, no implica desglose alguno de
principal e intereses. Los flujos financieros del
Pago NAS-IO se encuentran directamente ligados a
través de su nocional a la amortizacién de los
Bonos de la Serie A3, y a la fecha de vencimiento

de los Valores NAS-IO.

Los Valores NAS-IO no incorporan el derecho
para sus titulares de recuperar el importe de su
suscripcién, sino uUnicamente el derecho al cobro
del Pago NAS-IO, durante las doce (12) primeras
Fechas de Pago, siempre con sujecidén al Orden de
Prelacidn de Pagos recogido en la Estipulacién 22.—

En caso de impago a los titulares del Pago NAS-
Io; las cantidades vencidas que éstos hubiesen

dejado de percibir no devengardn intereses de

demora.

La Sociedad Gestora, en cada Fecha de Pago,
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calculard el Pago NAS-I0O y ordenard su pago a los
titulares de 1los Valores NAS-I0, a través del

Agente Financiero.

Seradn de aplicacidén a los Valores NAS-IO las
prescripciones relativas a publicidad de los
importes a pagar y establecimientos a través de los
cuales se atendera el servicio financiero de la
emisidén, Fechas de Notificacién de los pagos a
realizar por el Fondo en cada Fecha de Pago,
informacidén periddica a proporcicnar por el Fondo y
liquidacién anticipada que se ' recogen en la

presente Escritura.

21.5.- Prelacién en los Pagos a los Valores.——

En caso de que en una Fecha de Pago, y a pesar
de los mecanismos establecidos para la proteccién
de los derechos de los titulares de los Valores,
los Recursos Disponibles del Fondo, tal y como se
definen mé&s adelante, no fuesen suficientes para
atender las obligaciones de pago del Fondo segun 1lo
especificado en la Estipulacién 22, la cantidad
disponible se repartiréd segun el Orden de Prelacién
de Pagos establecido en dicha Estipulacién. En el
supuesto de que los Recursos Disponibles sdélo

fueran suficientes para atender parcialmente




PAPEL EXCLLSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

obligaciones que tengan el mismo orden de
prelacidén, 1la cantidad disponible se repartira
proporcionalmente entre los Bonos afectados, y las
cantidades que los titulares de 1los Valores
hubiesen dejado de percibir se abonardn en la
siguiente Fecha de Pago en que sea posible, sin
devengar intereses adicionales. A este respecto,
los Pagos NAS-IO se considerardn como intereses de
los Bonos de la Serie A3, y la cantidad que se
asigne se distribuird entre los Bonos A y los

Valores NAS-I0O, proporcionalmente a los importes

debidos por estos conceptos.

21.6.- Informacidén a los titulares de los

Valores.

21.6.1.- Informacidn Previa a las Fechas de

Pago.

La Sociedad Gestora procederd a notificar a los
titulares de los Valores, conforme a lo previsto en
la Estipulacién 34, y distinguiendo seglin los

Valores, tanto el importe que, segin lo previsto en
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la presente Escritura corresponderia abonar a los
mismos en cada Fecha de Pago, como el importe que,
segin la prelacidén de pagos establecida, vaya a
abonarse. efectivamente a los mismos, referido tanto
al principal como a los intereses de los Bonos vy,

en su caso, al Pago NAS-IO, el segundo (2°) Dia

Habil anterior a cada Fecha de Pago.

21.6.2.- Informacidén Posterior a las Fechas de

Pago.

Cada tres meses, dentro de los silete (7) Dias
Habiles siguientes a cada Fecha de Pago, la
Sociedad Gestora remitird a la CNMV 'y al Mercado
AIAF un informe que contendrd, con relacidén a cada

una de las Series de Valores y referida a cada

Fecha de Pago:

Importe del saldo nominal inicial.

Importe del saldo nominal vencido.

Importe del Saldo Nominal Pendiente de Cobro.-
- Importe del Saldo Nominal Pendiente de

Vencimiento.

- Importe del Saldo Nominal vencido y
efectivamente satisfecho a los titulares de 1los

Bonos.

- Intereses totales devengados por los Bonos
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desde la anterior Fecha de Pago.

- En su caso, intereses devengados por los
Bonos desde la Fecha de Desembolso y que, debiendo
haber sido abonados en anteriores Fechas de Pago,

no hayan sido satisfechos (en consecuencia, no

devengaran intereses adicionales).

- Importe de los Pagos NAS-IO.
21.7.- Representacién, Registro y Negociacién

de los Valores.

Los Valores a que se refiere esta Escritura se
representaran exclusivamente mediante anotaciones

en cuenta.

La entidad encargada de 1la llevanza del
registro contable de los Valores serd la Sociedad
de Gestidn de los Sistemas de Registro,
Compensacidén y Liquidacidén de Valores, S.A.U. (en
adelante, "“IBERCLEAR”), nombramiento que se realiza
a los efectos del articulo 45 del Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero, y que se inscribird en

el correspondiente registro de la CNMV, segun lo




dispuesto en el articulo 7 de la Ley del Mercado de

Valores.

La Sociedad Gestora solicitard la admisidn a
negociacién de los Valores en Mercado AIAF de Renta

Fija, mercado secundario organizado oficial de

valores.
Copia de esta Escritura se depositard en 1la
CNMV, en el Mercado AIAF de Renta Fija y en

IBERCLEAR.

21.8.- Derechos de los titulares de los

Valores.
L.os titulares de los Valores tendran todos los

derechos que les reconoce la presente Escritura y

la normativa vigente.
La suscripcidén o adgquisicién de los Valores
supone la aceptacién de todos los términos y
condiciones establecidos en la presente Escritura.-—
Los titulares de 1los Valores no tendran, en
ningin caso, derecho a exigir la recompra de los

Valores por el Fondo.

El ejercicio de las ‘acciones contra los
Deudores Hipotecarios vendrd determinado por lo
dispuesto en el articulo 12 del Real Decreto

926/1998 y en lo previsto en la Estipulacién
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10.3.5., no pudiendo los titulares de los Valores

ejercitar accidén alguna contra los mismos.

21.9.- Suscripcidén de los Valores.
El periodo de suscripcién de 1los Valores
comenzard el Dia HAbil anterior a la Fecha de
Desembolso (el 21 de diciembre de 2006) a las 10:00
horas (hora CET) vy finalizard en 1la Fecha de

Desembolso (el 22 de diciembre de 2006) a las 10:00

horas (hora CET).

Las entidades Bear, Stearns International
Limited, EBN Banco de Negocios, S.A., CALYON
Sucursal en Espafia, IXIS Corporate & Investment
Bank, COOPERATIVE CENTRALE RAIFFEISEN-BOERENLEENBANK
B.A., SUCURSAL EN LONDRES (*Rabobank
International”), CAJA DE AHORROS DE CASTILLA LA
MANCHA (“CAJA CASTILLA LA MANCHA”), CAIXA TERRASSA,
CAJA GRANADA y CAJA VITAL (en adelante, las
"Entidades Aseguradoras y Colocadoras") se han
comprometido frente a la Sociedad Gestora a

suscribir, directamente o por cuenta de terceros,
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la totalidad de los Valores emitidos con cargo al
Fondo, en los términos previstos en el Contrato de
Suscripcién y Aseguramiento de la Colocacidén de los

Valores.

A su vez, las entidades Bear, Stearns
International Limited, EBN Banco de Negocios, S.A.,
CALYON Sucursal en Espafia e IXIS  Corporate &
Investment Bank actuardn como entidades directoras
de la colocacién de los Valores (en adelante, las

“Entidades Directoras”).

En contraprestacién al compromiso asumido por
las Entidades Aseguradoras vy Colocadoras vy de
conformidad con el Contrato de Suscripcidn vy
Aseguramiento de la Colocacidén, éstas recibirdn una
comisién de aseguramiento y colocacién por un
importe total de 1.001.627 euros. El importe global
de la comisidén de aseguramiento se distribuird
entre las Entidades Aseguradoras y Colocadoras de
conformidad con lo que se establezca en el Contrato
de Suscripcidén y Aseguramiento de la Colocacién,——

Las Entidades Aseguradoras tendran derecho a
deducir dicha comisidén de los importes gque deban
entregar al Fondo de acuerdo con lo previsto en el

Contrato de Suscripcién vy Aseguramiento de la
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Colocacién. Las comisiones a abonar a las Entidades
Aseguradoras se entenderan brutas en el sentido de

incluir cualquier impuesto o retencidén que pudiera

gravar la misma.

Las peticiones de suscripcién de los Valores
deberdn presentarse a través de las Entidades
Aseguradoras. La colocacidén y adjudicacién de los
Valores se realizara de conformidad con 1lo

establecido en el Contrato de Suscripcidén vy

Aseguramiento de la Colocacidn.

Al término del Periodo de Suscripcidén, los
suscriptores podréan solicitar a la Entidad
Aseguradora a través de la que hayan realizado la
suscripcidén, un documento acreditativo de los
Valores suscritos, sin perjuicio de que la
titularidad de 1los Valores se acreditard por la
correspondiente anotacién en el registro contable

de los Valores, al estar éstos representados por

anotaciones en cuenta.

El precio de suscripcidén de cada uno de los




Bonos de las Series Al, A2, B, C, D, E y F serd de

100.000 euros, es decir el 100% de su wvalor

nominal.

La emisién de los Bonos de la Serie A3 se
realizard a un margen comprendido entre el
102,4875896% yv el 102,7578599% de su valor nominal,
es decir, por un importe unitario comprendido entre
CIENTO DOS MIIL CUATROCIENTOS OCHENTA Y SIETE EUROS
CON CINCUENTA Y NUEVE CENTIMOS (102.487,59) vy
CIENTO DOS MIL SETECIENTOS CINCUENTA Y SIETE EUROS
CON OCHENTA Y SEIS CENTIMOS (102.757,86). Parte de
los intereses de los Bonos de la Serie A3 se
segregan, en esta misma fecha, tal y como se
describe en la Estipulacién 21.4., en valores de
renta fija auténomos denominados Valores NAS-IO. En
la Fecha de Desembolso, cada uno de los Bonos de la
Serie A3 seréan suscritos y supondran el pago de (I)
CIEN MIL (100.000) euros por parte de los
suscriptores de los Bonos de la Serie A y (II) un
importe que se encontrard entre 2,487,59 y 2.757,86

euros, por parte de cada suscriptor del Valor NAS-

I10.
En la Fecha de Constitucién el nocional de cada

Valor NAS-IO serd igual a 16.000 euros (el 16% del




FAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NQTARIALES

e "‘\.1‘\\‘ e
Y:MBRE
LY LSTADO

Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de cada Bono
de la Serie A3 en la Fecha de Constitucién y
después de la segregacidén del Valor NAS-IO). A lo
largo de la vida del Fondo el importe nocional del
Valor NAS-IO serd igual al menor de los siguientes
importes: (I) el 16% del importe inicial total de
los Bonos de la Serie A3 en el momento de la
emisidén y después de la segregacién del Valor NAS-
IO (esto es, 16.000 euros) y (I1I) el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de cada Bono de la Serie A3. El
precio de suscripcién de cada Valor NAS-IO serd de

un importe comprendido entre 2.487,59 y 2.757,86

euros.

El precio de cada Valor NAS-IQO serd determinado
por las Entidades Directoras, como maximo, antes de
las 13:00 horas (hora CET) del segundo (2°) Dia
Habil anterior a la Fecha de Desembolso (es decir,
el 20 de diciembre de 2006) y se comunicard por fax
a la Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas

(hora CET) del 20 de diciembre de 2006 por las
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Entidades Directoras.

En ausencia de dicha comunicacién, la Sociedad
Gestora fijard el precio de cada Valor NAS-IO en
2.487,59 euros. Asimismo, en: esa misma fecha, la
Sociedad Gestora también lo comunicara a la CNMV
como informacién adicional al presente Folleto. El
margen definitivo aplicable se hard constar en el

acta notarial de desembolso.

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados
los Valores deberdn abonar a las Entidades
Aseguradoras, antes de las 10:00 horas (hora CET)
de 1la Fecha de Desembolso (22 de diciembre de
2006), valor @ ese mismo dia, el ©precio de
suscripcidn que corresponda por = cada Valor
adjudicado. Cada Entidad Aseguradora abonara su
respectivo importe aseqgurado en la cuenta abierta a
nombre del Fondo en el Agente Financiero, antes de
las 12:00 horas (hora CET) de la Fecha de

Desembolso, valor ese mismo dia.

Se considerard como fecha de suscripcidén la

Fecha de Desembolso.

21.10.- Servicio Financiero de la Emisién de

los Valores.

Fl servicio financiero de la emisidén correrd a
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cargo del Agente Financiero en virtud de lo
previsto en el Contrato de Servicios Financieros,
conforme al cual todos los pagos a realizar por el

Fondo a los titulares de los Valores se realizaran

a través del Agente Financiero.

21.11.~ Calificacion de los Valores.

De conformidad con 1lo previsto en el Real
Decreto 926/1998, el riesgo financiero de los
Valores ha sido objeto de evaluacién por Fitch
Ratings Espafia, S.A.U. (en adelante, “Fitch”) vy
Standard & Poor’s Espafia, S.A. (en adelante, “S&P”
y, conjuntamente con Fitch, 1las “Agencias de
Calificacién"), entidades calificadoras reconocidas
al efecto por la CNMV. La calificacidén provisional
otorgada a los Valores ha sido AAA y AAA para los
Bonos de la Serie Al, AAA y AAA para los Bonos de
la Serie A2, AAA y BAA para los Bonos de la Serie
A3, AAA y AAA para los Valores NAS-IO, AA y AA para
los Bonos de la Serie B, A y A para los Bonos de la

Serie C, BBB y BBB- para los Bonos de la Serie D, BB




y BB- para los Bonos de la Serie E y B+ y B para los
Bonos de la Serie F, por Fitch y S&P,
respectivamente, segun consta en los documentos en
los cuales las Agencias de Calificacién otorgan la

calificacién provisional.

21.12.- Folleto de la Emisién.

Existe un folleto informative de la emisidén, de
conformidad con el Real Decreto 926/1998, que ha
sido inscrito en el correspondiente Registro de la

CNMV con fecha 19 de diciembre de 2006 (el

“Folleto”).
22.- REGIMEN DE PAGOS POR EIL FONDO. APLICACION

DE LOS INGRESOS DEL FONDO Y PRELACION EN LOS PAGOS

POR EL FONDO.
22.1.- Reglas Ordinarias de Prelacién.
Con caréacter general, los Recursos Disponibles
del Fondo, segun se definen en la Estipulacién 20
seran aplicados, en cada Fecha de Pago, a los
siguientes pagos, estableciéndose como Orden de
Prelacién de Pagos en caso de insuficiencia de

fondos, el que se enumera a continuacidn:

1°. Gastos Ordinarios y Extraordinarios 'y de
Liquidacidén del Fondo e impuestos que corresponda

abonar por el mismo.
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2°. Pago, en su caso, de las Cantidades Netas
a pagar por el Fondo en virtud de los Contratos de
Derivado, y, solamente en el caso de resolucién de
los citados Contratos por incumplimiento del Fondo
o por ser éste la parte afectada por circunstancias
objetivas sobrevenidas, abono de las cantidades a

satisfacer por el Fondo que correspondan al pago

ligquidativo, si procede.

3°. Pago de los intereses devengados de los
importes dispuestos con cargo a la Linea de
Liquidez, y con posterioridad, amortizacién del

principal dispuesto de la Linea de Liquidez segun

corresponda.
4°, Pago de Intereses de los Bonos de la Clase

A y Pago NAS-IO.

5°. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie

Se procedera a la postergacién de este pago al
10° lugar en el caso de que, en la Fecha de Pago

correspondiente, el Saldo Nominal Pendiente de

TN8162405




Cobro Acumulado hasta dicha Fecha de Pago de los
Préstamos Hipotecarios Fallidos (sin deduccién  de
las posibles recuperaciones obtenidas de esos
Préstamos Hipotecarios Fallidos) representen mas
del 11,4% del Saldo inicial de los Préstamos
Hipotecarios a la Fecha de Constitucidén del Fondo,
siempre que los Bonos de la Clase A no hayan sido

amortizados totalmente.

6°. Pago de Intereses de los Bonos de la Serie

Se procederd a la postergacidén de este pago al
11° lugar en el caso de que, en la Fecha de Pago
correspondiente, el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro Acumulado hasta dicha Fecha de Pago de los
Préstamos Hipotecarios Fallidos (sin deduccién de
las posibles recuperaciones obtenidas de esos
Préstamos Hipotecarios Fallidos) representen mas
del .8,6% del Saldo inicial de los Préstamos
Hipotecarios a la Fecha de Constitucién del Fondo,
siempre que los Bonos de las Clases A y B no hayan

sido amortizados completamente.

7°, Pago de Intereses de los Bonos de la Serie

Se procederda a la postergacidén de este pago al
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12° lugar en el caso de que, en la Fecha de Pago
correspondiente, el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro Acumulado hasta dicha Fecha de Pago de los
Préstamos Hipotecarios Fallidos (sin deduccién de
las posibles recuperaciones obtenidas de esos
Préstamos Hipotecarios Fallidos) representen mas
del 5,5% del Saldo inicial de 1los Préstamos
Hipotecarios a la Fecha de Constitucién del Fondo,
siempre que los Bonos de las Clases A, B y C no

hayan sido amortizados completamente.

8°. Pago de intereses de los Bonos de la Serie

Se procederd a la postergacién de este pago al
13° lugar en el caso de que, en la Fecha de Pago
correspondiente, el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro Acumulado hasta dicha Fecha de Pago de los
Préstamos Hipotecarios Fallidos (sin deduccién de
las posibles recuperaciones obtenidas de esos
Préstamos Hipotecarios Fallidos) representen més

del 4,2% del Saldo inicial de 1los Préstamos
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Hipotecarios a la Fecha de Constitucién del Fondo,

siempre que los Bonos de las Clases A, B, C y D no

hayan sido amortizados completamente.
9°, Amortizacidén de los Bonos de las Clases A,—

B, C, Dy E, de acuerdo con lo establecido en la

Estipulacién 21.3.
10°, En el caso del numero (5°) anterior vy
hasta la total amortizacién de los Bonos de la

Clase A, Intereses de los Bonos de la Serie B.

11°. En el caso del numero (6°) anterior vy
hasta la total amortizacidédn de los Bonos de la
Clase A y los Bonos de la Serie B, Intereses de los

Bonos de la Serie C.

12°. En el caso: del numero (7°) anterior vy
hasta la total amortizacién de los Bonos de la
Clase A, los Bonos de la Serie B y los Bonos de la

'Serie C, Intereses de los Bonos de la Serie D.

13°, En el caso del numero (8°) anterior vy
hasta la total amortizacidén de los Bonos de la
Clase A, los Bonos de la Serie B, los Bonos de la

Serie C y los Bonos de la Serie D, Intereses de los

Bonos de la Serie E.
14°, Dotacién, en su caso, del Fondo de Reserva

hasta alcanzar el Nivel Requerido.
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15°. Retencidédn de la cantidad establecida en la
Estipulacidén 15 para realizar la dotacién para el

Fondo de Amortizacién de la Linea de Liquidez.

16°. Pago de intereses de los Bonos de la Serie

17°.Amortizacidén de los Bonos de la Serie F.——
18°. Pago de la cantidad a satisfacer por el
Fondo, en su caso, que componga el pago liquidativo
de los Contratos de Derivado excepto en 1los
supuestos contemplados en el orden (2°) anterior.—

19°. Pago de intereses del Préstamo para Gastos

Iniciales.

20°. Amortizacién del principal del Préstamo

para Gastos Iniciales.
21°. Pago de intereses del Préstamo

Subordinado.

22° .Amortizacidén del principal del Préstamo

Subordinado.

23°.Margen de Intermediacién Financiera.

22.2.~ Otras Reglas.




En el supuesto de que los Recursos Disponibles
no fueran suficientes para abonar alguno de los
importes mencionados en las Estipulaciones

anteriores, se aplicaran las siguientes reglas:

- Los Recursos Disponibles del Fondo se
aplicaran a los distintos conceptos mencionados en
el apartado anterior, segin el Orden de Prelaciédn
de Pagos establecido y a prorrata del importe
debido entre aquellos que tengan derecho a recibir

el pago.

- Los importes que queden impagados se
situaran, en la siguiente Fecha de Pago, en un

orden de prelacidén inmediatamente anterior al del

propio concepto del que se trate.
- Las cantidades debidas por el Fondo no

satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago no

devengaran intereses adicionales.

La prelacién entre los pagos a realizar en
concepto de amortizacién de la ILinea de Liquidez,
en su caso, amortizacidén del Préstamo para Gastos
Iniciales, amortizacidén del Préstamo Subordinado
asi como en concepto de Margen de Intermediacidn
Financiera se imputarad individualmente para cada

Cedente procediéndose a dichos pagos segin resulte
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de las Cuentas Individuales y de cada uno de ellos,

segun lo previsto en el Contrato de Gestidén Interna

Individualizada.
23.- SUSTITUCION DE LAS ENTIDADES QUE PRESTAN

SERVICIOS AL FONDO.

La posible sustitucién de 1las entidades que
desarrollan las funciones de administracién de los

Préstamos Hipotecarios, se regulard conforme a lo

dispuesto al respecto en la Estipulacién 10.7.

La Sociedad Gestora esta facultada para
sustituir al Agente Financiero (en todas o algunas
de sus funciones de mantenimiento de la Cuenta de
Cobros, de la Cuenta de Tesoreria, de la Cuenta de
Linea de Liquidez, agencia de pagos o depositario
de los Titulos Mialtiples), siempre que ello esté
permitido por la legislacidén vigente y se obtenga,
en caso de ser necesario, la autorizacidén de las
autoridades competentes. La causa que motive la
sustitucién debera ser grave y poder suponer un

perjuicio para los intereses de los titulares de
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los Valores y un descenso de las calificaciones de
los Bonos otorgadas por las Agencias de
Calificacién. La sustitucidén se comunicara a la

CNMV, a las Agencias de Calificacién y a los

Cedentes.

En el supuesto de que la calificacién del
Agente Financiero otorgada por cualquiera de las
Agencias de Calificacidén para su riesgo a corto
plazo, siendo la calificacidén actual del Agente
Financiero de Fl+, seglin la escala de calificaciédn
de Fitch, y de A-1+4, segun la escala de
calificacién de  S&P, fuera rebajada a una
calificacién inferior a Fl, segun la escala de
calificacién de Fitch, vy/o a una calificacién
inferior a A-1, de 8&P, o dicha calificacidén fuera,
por cualquier motivo, retirada por alguna de las
Agencias de Calificacidén, 1la Sociedad Gestora
deberd poner en practica, por cuenta del Fondo,
dentro de los treinta (30) dias siguilientes a tal
rebaja, para mantener las calificaciones asignadas
a cada una de las series por las Agencias de
Calificacién y previa comunicacién a las mismas,

las actuaciones previstas en la Estipulacién 11.1.

de la presente Escritura.
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Por otro lado, en caso de incumplimiento de las
obligaciones contractuales o si se adoptara una
decisidén corporativa, normativa o judicial para la
liquidacién, disolucidn o) intervencién de
cualquiera de 1los participantes en la presente
operacidén de titulizacién, o cualquiera de ellos
solicitara ser declarado en situacién legal de
concurso, o© se admitiera a trémite la solicitud
presentada por un tercero, la Sociedad Gestora
podra resolver los correspondientes contratos que
les ligan al Fondo siempre que dicha resolucién sea
permitida al amparo de la legislacién aplicable.
Producida la terminacién del Contrato y en el
supuesto de que la legislacidén aplicable asi 1lo
permita, el nuevo participante ser&, en su caso,
designado por la Sociedad Gestora, una vez
consultadas las autoridades administrativas
competentes, de forma que no se perjudique la
calificacidén otorgada a los Valores por las

Agencias de Calificacién, siendo dicha designacién
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comunicada a las Agencias de Calificacién y a la

CNMV.

Los supuestos de sustitucién de Bear Stearns
Bank Plc, como contrapartida de los Contratos de
Derivado o de su Garante, se encuentran recogidos
en el Anexo (“Schedule”) de los Contrateos de

Derivado, cuyos modelos se adjuntan como Anexo 10.—

24 .- GASTOS.

24.1.- Gastos de Constitucién.

Serdn a cargo del Fondo, como gastos de
constitucién del mismo y de la emisién de los

Valores:

- Registro del Folleto en la CNMV.

- Supervisién del proceso de admisidén a

cotizacidén por la CNMV.

- Tarifa de admisién a cotizacién en el Mercado

AIAF de Renta Fija.
- Inclusién de la emisién en el registro de

anotaciones en cuenta, IBERCLEAR.

Honorarios de las Agencias de Calificacidén.—

1

Honorarios notariales.

Honorarios de asesores legales.

Gastos de publicidad de la emisidn, imprenta

y otros.
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- Gastos de la auditoria realizada sobre los

Préstamos Hipotecarios.
- Comisiones de aseguramiento y de colocacién

de la emisién de los Valores.

24.2.- Pagos periddicos.
La Sociedad Gestora satisfarad con cargo al
Fondo  todos los gastos necesarios para el
funcionamiento de éste, que se devenguen a lo largo
de la vida del mismo, siendo atendidos seglin el

Orden de Prelacidén de Pagos que corresponda a cada

uno de ellos.

A modo meramente enunciativo, la Sociedad

Gestora satisfara los siguientes gastos:

Se consideran gastos ordinarios (en adelante,

“Gastos Ordinarios”):
- Gastos gue puedan derivarse de las

verificaciones, inscripciones y autorizaciones

administrativas de obligado cumplimiento.
- Los honorarios de las Agencias de

Calificacién por el seguimiento y mantenimiento de
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las calificaciones de los Valores.

- Gastos relativos a la llevanza del registro
contable de los Valores por su representacién
mediante anotaciones en cuenta, su admisién a
negociacién en mercados secundarios organizados vy

el mantenimiento de todo ello.

- Gastos derivados de la administracién del

Fondo.

- Gastos derivados de la auditoria anual del
Fondo.

- Gastos derivados de la amortizacidén de los
Bonos.

- Gastos derivados de los anuncios y
notificaciones relacionados con el Fondo y/o los

Valores.

- La Comisidén del Agente Financiero.

- La comisién de la Sociedad Gestora.

- Gastos financieros de la emisidn.

Se consideran gasto extraordinarios (en

adelante, (“Gastos Extraordinarios”):

- S8i fuera el caso, gastos derivados de la
preparacién y formalizacién por la modificacién de
la Escritura de Constitucién y de los Contratos del

Fondo, asi como por la celebracién de los contratos
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adicionales.

-~ S5i fuera el caso, el importe de gastos
iniciales de constitucién del Fondo y de emisidn de
Valores que excedan de los importes estipulados en
el apartado 6 de la Nota de Valores del Folleto.——

- Gastos extraordinarios de auditorias y de

asesoramiento legal.
- Gastos necesarios para instar la ejecucidn de
los Préstamos Hipotecarios y los derivados de las
actuaciones recuperatorias que se requieran.
- En general, cualesquiera otros gastos
extraordinarios soportados por el Fondo o por la

Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta

del mismo.

24 .3.- Gastos de liquidacién.
Los gastos que se ocasionen con motivo de la

liquidacidén del Fondo (los “Gastos de Liquidacién”)

seradn a cargo de éste.
25.- LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION.

La Sociedad Gestora estard facultada para




proceder a la liquidacidén anticipada del Fondo y
con ello a 1la amortizacidén anticipada de la
totalidad de la emisidén de los Bonos y en su caso,
al vencimiento anticipado de los Valores NAS-IO,
cuando, en una Fecha de Pago, la suma del Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y
Certificados sea inferior al diez por ciento (10%)
de 1la suma del Saldo Nominal 1Inicial de las
Participaciones y Certificados en la presente Fecha
de Constitucién, siempre y cuando (i) se hayan
obtenido las autorizaciones necesarias para ello de
las autoridades competentes; y (ii) la liquidacidn
de las Participaciones y Certificados pendientes de
amortizacién, junto con el saldo que exista en ese
momento en las Cuentas del Fondo, permita una total
cancelacién de todas las obligaciones pendientes
del Fondo frente a los titulares de los Bonos de
las Clases A, B, C, D, E y los Valores NAS-IO, de
acuerdo con lo establecido en esta Estipulacién, y
respetando los pagos anteriores a éstos cuyo orden

de prelacidén sea preferente segun lo descrito en la

Estipulacién 22.
Se entendera, en todo caso, como obligaciones

de pago derivadas de los Valores en la Fecha de
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Liquidacidén Anticipada, el Saldo Nominal Pendiente
de Cobro de los Valores en esa fecha, mas los
intereses devengados y no pagados hasta esa fecha,
cantidades que a todos 1los efectos legales se
reputaran en esa fecha, vencidas y exigibles.

El Fondo se extinguira previa liquidacién de
los activos remanentes, en todo caso, en los
siguientes supuestos, informandose previamente a la

CNMV y a las Agencias de Calificacidén en caso de

producirse alguno de ellos:

(I) Cuando, a juicio de 1la Sociedad Gestora,
concurran circunstancias excepcionales que hagan
imposible, o} de extrema dificultad, el
mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo.-

(IT) Bn el supuesto de que la Sociedad Gestora
se disolviese, le fuera retirada su autorizacién, o
fuera declarada en concurso y habiendo transcurrido
el plazo que reglamentariamente estuviera
establecido al efecto, o en su defecto, cuatro (4)

meses, sin haber designado wuna nueva sociedad
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gestora de acuerdo con lo establecido en la
Estipulacién 26.4. de la presente Escritura,

(III) Cuando se produzca un impago indicativo
de un desequilibrio grave y permanente en relacién

con alguno de los Valores emitideos o se prevea que

se va a producir,.

(IV) Cuando se produzca una modificacidén en la
normativa fiscal, de conformidad con la normativa
aplicable al Fondo y a los Valores por él emitidos,
que, a Juicio de la Sociedad Gestora, afecte
significativamente y de forma negativa al

equilibrio financiero del Fondo.

(V) Cuando transcurran treinta (30) meses desde
la fecha de vencimiento del ultimo  Préstamo
Hipotecario agrupado en el Fondo, aunque se
encontraran aln débitos pendientes de cobro.

El Fondo se extinguira, en todo caso, a
consecuencia de las siguientes circunstancias:

(1) Cuando se amorticen Iintegramente las
Participaciones y Certificados. En el supuesto de
gque hayan vencido todos 1las Participaciones y
Certificados y existan importes pendientes de cobro
de las Participaciones y Certificados %

obligaciones pendientes de pago a los titulares de
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los Valores, el Fondo se extinguird en la Fecha de
Pago inmediata siguiente a los treinta y seis (36)
meses desde la fecha de vencimiento del 1dltimo

Préstamo Hipotecario agrupado en el mismo, es

decir, el 28 de diciembre de 2050,
(II) Cuando se amorticen integramente los Bonos

emitidos y se hayan realizado todos los Pagos NAS-

IO.

(ITI) En el supuesto de que no se confirme,
antes del inicio del Periodo de Suscripcién de los
Valores, que comenzard a las 10:00 horas (hora CET)
del 21 de diciembre de 2006 y finalizard a las
10:00 horas (hora CET) del 22 de diciembre de 2006,
alguna de las calificaciones provisionales
otorgadas a los Valores por las Agencias de
Calificacidén, asi como cuando, antes del comienzo
del citado Periodo de Suscripcidén, se produzca un
suceso que no hubiera podido preverse o que,
previsto, fuera inevitable y que haga imposible el

cumplimiento de los Contratos del Fondo de
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conformidad con lo establecido en el articulo 1.105
del Cédigo Civil. En estos casos se consideraran
resueltas la constitucién del Fondo, la emisidn y
suscripciédn de las Participaciones \% los

Certificados, los Contratos del Fondo y la emisidn

de los Valores.

En este supuesto de resolucidén anticipada del
Fondo, los Cedentes asumiran el compromiso de hacer
frente a los gastos iniciales en los que se haya
incurrido para la constitucién del Fondo, cada uno
de ‘ellos en un porcentaje equivalente a su
porcentaje de participacién en la emisidén de
Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisién de Hipoteca y teniendo en cuenta los
gastos que puedan imputarse individualmente a cada
uno de ellos, de conformidad con lo establecido en

el Contrato de Gestidén Interna.

En el caso de que en el momento de producirse
la liquidacién del Fondo quedaran obligaciones
pendientes de pago por parte del Fondo a cualquiera
de los titulares de los Valores, la Sociedad

Gestora podrad realizar alguna de las siguientes

actividades:

(I) Procederid a vender los activos para lo que
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recabara oferta de, al menos, cinco (5) entidades
de entre las mas activas en la compraventa de estos
activos que, a su Jjuicio, puedan dar valor de
mercado. La Sociedad Gestora estard obligada a
aceptar la mejor oferta recibida por los activos
ofertados por dichas entidades que cubra el valor
de mercado del bien de que se trate. Para la
fijacién del valor de mercado la Sociedad Gestora
podra obtener los informes de valoracidén que juzgue
necesarios. La designacién de las entidades

independientes sera comunicada a la CNMV y a las

Agencias de Calificacién.

En el supuesto de que el Fondo se liquidara,
quedando pendiente de amortizacidén algin importe de
las Participaciones vy Certificados, el Cedente
tendrd un derecho de tanteo para recuperar las
Participaciones y Certificados por ellos emitidos
que pertenezcan al Fondo en las condiciones que
establezca la Sociedad Gestora y de conformidad con

lo establecido en el parrafo anterior. El anterior
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derecho de tanteo no implica, en ningin caso, un
pacto o declaracidn de recompra de las
Participaciones vy Certificadoé otorgado por los
Cedentes. Para el ejercicio de dicho derecho de
tanteo, los Cedentes dispondran de un plazo de
cinco (5) Dias Habiles desde la fecha en que la
Sociedad Gestora les comunique las condiciones en
que se procederd a la enajenacién de las
Participaciones y Certificados, debiendo igualar,
al menos, la mejor de las ofertas efectuadas por

terceros;

(II) procederd a cancelar aquellos contratos

gque no resulten necesarios para el proceso de

liquidacién del Fondo;

(ITI) en el caso de que lo anterior fuera
insuficiente o existieran activos remanentes,
procederid a vender los demds bienes que permanezcan
en el activo del Fondo. La Sociedad Gestora estaré
facultada para aceptar aquellas ofertas que, a su
juicio, cubran el valor de mercado del bien de que
se trate y se paguen y al contado. Para la fijacidn
del valor de mercado, la Sociedad Gestora podra
obtener los informes de valoracién que Jjuzgue

necesarios.
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que tuviera el Fondo en ese momento,

repartira entre el Cedente 0

reserva para gastos de extincién,

inmediatamente todas las cantidades

de Prelacidén de Pagos de la Estipulacidén 22.

Estipulacién 22, existiera alglin remanente,

en funcidén del origen del remanente,

Cedentes

encontrasen pendientes de resolucién

TN8162395

(IV) La Sociedad Gestora, una vez efectuada la

aplicara

vaya

obteniendo por la enajenacidén de los activos del
Fondo, junto con el resto de Recursos Disponibles
al pago de los

diferentes conceptos, en la forma, cuantia y Orden

En el supuesto de que, una vez liquidado el

Fondo y realizados todos los pagos previstos en la

éste

sera abonado al Cedente o Cedentes que corresponda,

que se

que

corresponda, de conformidad con lo establecido en
el Contrato de Gestidén Interna Individualizada. En
el caso de que el remanente no fuera cantidad
liquida por corresponder a Participaciones vy/o

Certificados cuyos Préstamos Hipotecarios se

de




procedimientos Jjudiciales o notariales iniciados
como consecuencia del impago por el Deudor de la
Participacién o Certificado, tanto su continuacién
como el producto de su resoluciébébn seran a favor de

los Cedentes correspondientes.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por
cuenta y representacidén del Fondo, no procedera a
la extincidén del Fondo y a la cancelacidn de su
inscripcién en los registros administrativos que
corresponda hasta que no haya procedido a la
liquidacién de los activos remanentes del Fondo y a
la distribucidén de los Recursos Disponibles del
Fondo, siguiendo el Orden de Prelacidén de Pagos
previsto en la Estipulacién 22, excepcién hecha de

la oportuna reserva para hacer frente a los gastos

de extinciédn.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde
la liquidacidén de los activos remanentes del Fondo
y la distribucién de los Recursos Disponibles, la
Sociedad Gestora otorgara un acta notarial
declarando (I) extinguido el Fondo, asi como las
causas previstas en la presente Escritura y en el
Folleto que motivaron su extinciédn, (II) el

procedimiento de comunicacién a los titulares de
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los Valores y a la CNMV llevado a cabo, y (III) la
distribucién de los Recursos Disponibles del Fondo
siguiendo el Orden de Prelacidédn de Pagos previsto
en la Estipulacién 22. Dicho documento notarial
serd remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV.——

26.- SOCIEDAD GESTORA.

26.1.- Administracién y representacién del

Fondo.

La Sociedad Gestora ostentard la administracidn
y representacién legal del Fondo, correspondiéndole

las funciones previstas en la presente Escritura y

en la normativa vigente.
A la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de
negocios ajenos, le corresponderan la

representacién y defensa de los intereses de 1los

titulares de los Valores.

Los titulares de los Valores no tendran accién
contra la Sociedad Gestora sino por incumplimiento
de sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en

la presente Escritura, en el Folleto y en la
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normativa vigente.

Con cardcter meramente enunciativo, vy sin
perjuicio de otras actuaciones previstas en la
Escritura y en el Folleto, le corresponderadn a la
Sociedad Gestora las siguientes funciones:

(I) Comprobar que el importe de los ingresos
que efectivamente reciba el Fondo se corresponda
con los ingresos que debid haber recibido el Fondo,
de acuerdo con lo previsto en los distintos
contratos de los que se deriven dichos ingresos. En
el supuesto de que sea necesario, deberd ejercitar
las acciones judiciales o extrajudiciales que sean
necesarias o convenientes para la proteccidén de los
derechos del Fondo y de los titulares de 1los

Valores.

(IT) Aplicar los ingresos del Fondo al pago de
las obligaciones del Fondo, de acuerdo con 1lo
previsto en la presente Escritura y en el Folleto.—
(III) Prorrogar o modificar los contratos que
haya suscrito en nombre del Fondo para permitir la
operativa del Fondo en los términos previstos en la

presente Escritura y en el Folleto, y en la

normativa vigente en cada momento.

(IV) Sustituir a cada uno de los prestadores de
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servicios al Fondo, en los términos previstos en la
presente Escritura y en el Folleto, siempre que
ello esté permitido por la legislacidén vigente en
cada momento, se obtenga la autorizacidén de las
autoridades competentes, en caso de ser necesario,
se notifique a las Agencias de Calificacidén y no se
perjudiquen los intereses de los titulares de los
Valores. En particular, en caso de incumplimiento
por algun Cedente de sus obligaciones como
administrador de los Préstamos Hipotecarios, la
Sociedad Gestora tomard las medidas necesarias para

obtener una adecuada administracidn de: los

Préstamos Hipotecarios.

(V) Cursar las instrucciones oportunas al
Agente Financiero en relacidén con la Cuenta de
Tesoreria, la Cuenta de Cobros, la Cuenta de Linea
de Liquidez, a los Cedentes Calificados, en caso de
apertura de las Cuentas de Reinversidén y, en su
caso, a la entidad en la que se abra la Cuenta de

Excedentes de Tesoreria, en relacién con dicha
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cuenta.

(VI) Cursar las instrucciones oportunas al
Agente Financiero en relacidén con los pagos a
efectuar a los titulares de los Valores y en su
caso a las demas entidades a las que corresponda

realizar pagos.

(VII) Determinar vy efectuar los pagos en
concepto de principal e intereses del Préstamo para
Gastos Iniciales y del Préstamo Subordinado.

(VIII) Determinar y efectuar los pagos en
concepto de Amortizacidén de la Linea de Liquidez.—

(IX) Determinar y efectuar los pagos del Fondo

en virtud de los Contratos de Derivado.

(X) Determinar y efectuar el resto de pagos del

Fondo que correspondan, de conformidad con el Orden

de Prelacién de Pagos.
(XI) Designar y sustituir, en su caso, al
auditor, con la aprobacidén previa de la CNMV en

caso de que sea necesaria.

(XIT) Preparar y someter a los Organos
competentes todos los documentos e informaciones
que deban someterse, segin lo establecido en 1la
normativa vigente a la CNMV, asi como preparar y

dar a conocer a 1los titulares de 1los Valores la
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informacién que sea legalmente requerida.

(XITI) Adoptar las decisiones oportunas en
relacién con la liquidacidén del Fondo, incluyendo
la decisién de liquidar anticipadamente el Fondo,

de acuerdo con lo recogido en la presente Escritura

de Constitucidn y en el Folleto.
(XIV) Determinar el tipo de interés aplicable a
cada Serie de Bonos en cada Periodo de Devengo de
Intereses y los Pagos NAS-IO correspondientes.
(XV) Dar las instrucciones oportunas con las

disposiciones a realizar con cargo a la Linea de

Liguidez.

(XVI) La Sociedad Gestora deberé tener
disponible para el publico toda la documentacidén e
informacidén necesaria de acuerdo con la presente
Escritura de Constitucién y con el Folleto.

La Sociedad Gestora podrd tener a su cargo la
administracidén y representacidén de otros Fondos de
Titulizacién de Activos, al amparo de lo previsto

en el Real Decreto 926/1998.
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26.2.- Subcontratacidén.

La Sociedad Gestora estard facultada, siempre
que sea legalmente posible, para subcontratar o
delegar, en terceras personas de reconocida
solvencia % capacidad, la prestacidn de
cualesquiera de los servicios establecidos en la
presente Escritura, siempre que el subcontratista o
delegado haya renunciado a ejercitar cualquier
accién en demanda de responsabilidad contra el
Fondo. En cualgquier caso dicha subcontratacidén o
delegacidén no podrad suponer ningun coste o gasto
adicional para el Fondo. No obstante cualquier
subcontrato o delegacién, la Sociedad Gestora no
quedara exonerada ni liberada mediante tal
subcontrato o delegacién de ninguna de @ las

responsabilidades asumidas en virtud de la presente

Escritura y en el Folleto.

La citada subcontratacidén por parte de la
Sociedad Gestora podrad efectuarse en el caso de sea
legalmente posible, previa comunicacidén a la CNMV y
a las Agencias de Calificacién, y previa obtencidn

de todas las autorizaciones pertinentes.

26.3.~ Comisidn de Gestidn.

La Sociedad Gestora percibira, por su gestidn,
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en cada Fecha de Pago una comisidén de gestidén que
se devengard trimestralmente, y se calculard como
una cuarta parte de un porcentaje sobre el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de 1los derechos de
crédito en la Fecha de Pago inmediatamente anterior
y que tendrad unos importes méximo y minimo, todo
ello en los términos acordados por el Cedente y la
Sociedad Gestora en carta aparte. Dicha comisién se
entendera bruta, en el sentido de incluir cualquier
impuesto directo o indirecto o retencidén que

pudiera gravar la misma.

Los importes maximo y minimo de la comisidn de
gestidén de la Sociedad Gestora sera actualizado al
comienzo de cada afio natural (comenzando en enero
de 2007) de acuerdo con el Indice General de
Precios al Consumo publicado por el Instituto
Nacional de Estadistica, u organismo que 1lo

sustituya.

Excepcionalmente, en la primera Fecha de Pago,

la remuneracidén de la Sociedad Gestora estara




compuesta por una comisidén inicial mas un
porcentaje sobre el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de las Participaciones y los Certificados en
la Fecha de Constitucién del Fondo. En dicha
primera Fecha de Pago, la comisién de gestidn se
ajustard segin ‘el numero de dias transcurridos

desde la Fecha de Constitucidn.

26.4.- Renuncia y Sustitucién.

La renuncia y sustitucién de la Sociedad
Gestora se regulard por lo previsto en el Real
Decreto 926/1998 o por la normativa vigente en cada
momento. En cualquier caso, la sustitucidén de la
Sociedad Gestora se realizard de acuerdo con el
procedimiento. que se detalla a continuacién,

siempre que no sea contrario a las disposiciones

reglamentarias establecidas al efecto:

(I) La Sociedad Gestora podrad renunciar a su
funcién cuando asi lo estime pertinente y solicitar
voluntariamente su sustitucidn, mediante escrito
presentado a la CNMV. A tal escrito se acompaflard
el de la nueva sociedad gestora debidamente
autorizada e inscrita como tal en los registros
especiales de la CNMV, en el que se declare

dispuesta a aceptar tal funcidén y solicite la
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correspondiente autorizacién. La renuncia de la
Sociedad Gestora y el nombramiento de una nueva
sociedad como sociedad gestora del Fondo deberéan
ser aprobados por la CNMV. En ninguin caso podréd la
Sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus
funciones mientras no se hayan cumplido todos los
requisitos y tramites para que su sustituta pueda
asumir plenamente sus funciones en relacién con el
Fondo. Tampoco podra la Sociedad Gestora renunciar
a sus funciones si, por razén de la referida
sustitucidén, las calificaciones otorgadas a 1los
Valores emitidos por el Fondo disminuyese. Todos
los gastos que se generen como consecuencia de
dicha sustitucidén serdn soportados por 1la propia

Sociedad Gestora o, en su defecto, por la nueva

sociedad Gestora.

(IT) En el supuesto de concurrir en la Sociedad
Gestora cualquiera de las causas de disolucién
previstas en el numero 1 del articulo 260 de la Ley

de Sociedades Andénimas, se procedera a la
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sustitucidén de la Sociedad Gestora. La concurrencia
de cualquiera de dichas causas se comunicard por la
Sociedad Gestora a la CNMV y a las Agencias de
Calificacidén. En este supuesto, la Sociedad Gestora
estarid obligada al cumplimiento de lo previsto en

el apartado (I) precedente con anterioridad a su

disolucidn.
(ITIT) En el supuesto de que la Sociedad Gestora
fuera declarada en situacidn concursal o fuera
revocada su autorizacidén, deberd proceder a nombrar
una sociedad gestora que la sustituya. La
sustitucidén tendra que hacerse efectiva antes de
que transcurran cuatro (4) meses desde la fecha en
que se produjo el evento determinante de la
sustitucidén. Si la Sociedad Gestora no encontrara
otra sociedad gestora dispuesta a hacerse cargo de
la administracién y representacidén del Fondo o la
CNMV no considerara iddénea la propuesta y se dé
lugar a un descenso de la calificacién de los
Valores, se procederid a la 1liquidacién anticipada
del Fondo y a la amortizacidén de los Valores dentro
de los cuatro (4) meses siguientes al acaecimiento
del evento determinante de la sustitucibén forzosa;

(IV) la sustitucidén de la Sociedad Gestora y el
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nombramiento de la nueva sociedad, aprobada por la
CNMV de conformidad con lo previsto en los parrafos
anteriores, deberdn ser aceptados por las Agencias
de Calificacién, asi como publicados en el Boletin
Diario del Mercado AIAF de Renta Fija. La Sociedad
Gestora se obliga a otorgar los documentos publicos
y privados que fueran necesarios para proceder a su
sustitucién por otra sociedad gestora de
conformidad con el régimen previsto en los parrafos
anteriores. La sociedad gestora sustituta debera
quedar subrogada en los derechos y obligaciones
que, en relacidén con la presente Escritura y el
Folleto, correspondan a la Sociedad Gestora.
Asimismo, la Sociedad Gestora debera entregar a la
nueva sociedad gestora cuantos documentos y
registros contables e informaticos relativos al

Fondo obren en su poder.

27.- AGENTE FINANCIERO.

BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.

(“SANTANDER”) serd el Agente Financiero del Fondo,




de acuerdo con lo previsto en el Contrato de

Servicios Financieros.

Conforme a lo previsto en dicho Contrato, el
Agente  Financiero serd (I) responsable de 1la
custodia de los Titulos Maltiples representativos
de las Participaciones y los Certificados que se
depositaran eﬁ el Agente Financiero (II) el
encargado de mantener la Cuenta de Tesoreria, la
Cuenta de Cobros y la Cuenta de Linea de Liquidez,

y (III) el agente de pagos del Fondo.

La Sociedad Gestora estd facultada ©para
sustituir al Agente Financiero en los términos y de

conformidad con lo establecido en la Estipulacidn

22 de la presente Escritura.

La remuneracién del Agente Financiero sera a
cargo del Fondo. En contraprestacidén por los
servicios a realizar por el Agente Financiero, el
Fondo satisfarda al mismo una remuneracidén anual
integrada por (I) una comisién fija anual de DOCE
MIL EUROS (12.000), pagadera trimestralmente en
cada Fecha de Pago a razén de TRES MIL (3.000)
Euros al trimestre, mas (II) una comisidén variable
anual igual al resultado de aplicar el 0,0035%

sobre el Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de
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las Participaciones y los Certificados en la Fecha
de Pago inmediatamente anterior a la Fecha de Pago
en que deba abonarse la misma, pagadera

trimestralmente.

En la primera Fecha de Pago, la comisién a
abonar al Agente Financiero se calculara por el
numero de dias transcurridos desde la Fecha de
Desembolso y en funcién del Saldo Nominal Pendiente
de Vencimiento de las Participaciones vy los

Certificados en la Fecha de Constitucién.

De conformidad con lo previsto en el Contrato
de Servicios Financieros, la comisién fija
trimestral a que se refiere el parrafo anterior
podréd verse incrementada en el caso de que alguno
de los Cedentes llegue a ser Cedente Calificado vy,
como consecuencia de ello, el Fondo de Reserva deje
de estar depositado en la Cuenta de Tesoreria. En
este supuesto, la comisién fija del Agente
Financiero se incrementard, en su caso, COmoO

aumento de la contraprestacién por los servicios de




agencia de ©pagos y con caracter anual, de
conformidad con los términos establecidos en el

Contrato de Agencia Financiera.

En el supuesto de que la calificacidén del
Agente Financiero otorgada por cualquiera de las
Agencias de Calificacidén para su riesgo a corto
plazo, siendo la calificacidén actual del Agente
Financiero de Fl+ de Fitch y de A-1+ de S&P, fuera
rebajada a una calificacién inferior a F1l, segun la
escala de calificacién de Fitch, y/o a una
calificacién inferior a A-1l, de S&P, o dicha
calificacién fuera, por cualquier motivo, retirada
por alguna de las Agencias de Calificacién, la
Sociedad Gestora deberid poner en practica, por
cuenta del Fondo, dentro de los treinta (30) dias
siguientes a tal rebaja, para mantener las
calificaciones asignadas a cada uno de los Bonos y
a los Valores NAS-IO por las Agencias de
Calificacién, y previa comunicacién a las mismas,
una de las opciones necesarias, dentro de las
descritas a continuacidén, que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados de las funciones como

depositario de los Titulos Mdltiples, agente de
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pagos y mantenimiento de la Cuenta de Tesoreria, de

la Cuenta de Cobros y de la Cuenta de Linea de

Liquidez:

(a) Obtener garantias o compromisos similares
de una entidad o entidades de crédito con
calificacién no inferior a A-1, otorgada por S&P, y
no inferior a Fl, otorgada por Fitch, que garantice
los compromisos asumidos por el Agente Financiero;—

(b) Sustituir al Agente Financiero por una
entidad con calificacién no inferior a A-1l, en el
caso de S&P, y a Fl, en el caso de Fitch, para que

asuma, en las mismas condiciones, las funciones del

Agente Financiero.
Seran por cuenta del Agente Financiero todos

los gastos en que éste pudiera incurrir en el

ejercicio de sus funciones.

28 .- CONTABILIDAD DEL FONDO.

28.1.- Periodo Contable.

Los periodos contables del Fondo comenzarin el

1l de enero y terminaradn el 31 de diciembre de cada
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afio, excepto el primer periodo contable que
comenzara en la presente Fecha de Constitucién y

terminard el 31 de diciembre de 2006.

28.2.- Obligaciones y plazos previstos para la

formulacidn, verificacién y aprobacidén de cuentas

anuales e informe de gestidn.

La Sociedad Gestora presentard a la CNMV las
cuentas anuales del Fondo junto con el informe de
auditoria de las mismas dentro de los cuatro (4)
meses siguientes al cierre del ejercicio del Fondo,

que coincidird con el afio natural.

28.3.- Obligaciones y plazos previstos para la
puesta a disposicién del publico y remisién a la

CNMV de informacién periddica de 1la situacién

econdmico-financiera del Fondo.

La Sociedad Gestora tendrd disponible para el
publico toda la documentacién e  informacién
necesaria de acuerdo con la presente Escritura de

Constitucién y con el Folleto.

Dentro de los cuatro (4) meses siguientes al
final del periodo contable, y junto con las cuentas

anuales auditadas del Fondo, la Sociedad Gestora

emitird un informe que recogera:

(I) Un inventario de la cartera de
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Participaciones y Certificados agrupados en el

Fondo, y adicionalmente,

(IT) Un informe de gestidén conteniendo:
a) El Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de
y el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las

Participaciones y los Certificados.

b) El porcentaje de las Participaciones vy

Certificados que han sido amortizados

anticipadamente.

c) Los cambios producidos en la tasa de

amortizacidén anticipada.
d) El importe de las Participaciones y los
Certificados Fallidos y el porcentaje que

representan sobre el total.

e) La vida media de la cartera de

Participaciones y Certificados.

f) El tipo de interés medio de la cartera de

Participaciones y Certificados.
g) El Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento y

el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos.,—
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h) El porcentaje - de Bonos pendiente de

vencimiento.
i) Una estimacidén de los Pagos NAS-IO que
razonablemente se produciran hasta el vencimiento

de los Valores NAS-IO.

j) En su caso, los importes de intereses
correspondientes a los Bonos devengados y no
pagados, asi como cantidades devengadas y no

pagadas del Pago NAS-IO.

k) El saldo de la Cuenta de Tesoreria, el de la
Cuenta de Cobros, el de la Cuenta de Linea de
Liquidez y, en su caso, el de la Cuenta de
Excedentes de Tesoreria y, en su caso, el de las

Cuentas de Reinversidn.

1) El saldo pendiente de reembolso, en su caso,

del Préstamo para Gastos Iniciales, del Préstamo

Subordinado y de la Linea de Liquidez.
m) Un andlisis detallado de los resultados del
Fondo v de los factores que han afectado a dichos

resultados.

n) El1 importe y las variaciones de los gastos y

comisiones de gestién producidos durante el periodo

contable.

Cada tres (3) meses, dentro de los siete (7)




- referida a cada Fecha de Pago:
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Dias Hébiles siguientes a cada Fecha de Pago, la
Sociedad Gestora emitird un informe que contendra:—

- Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento vy
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las

Participaciones y los Certificados.

- Importe de las Participaciones vy 1los

Certificados que ha sido amortizado regular vy

anticipadamente.

- Tasas de amortizacidn anticipada.
- El1 Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de
las Participaciones y los Certificados que hayan
sido declarados Fallidos y porcentajes de impago
sobre el total de las Participaciones y

Certificados.

Con respecto a cada uno de los Valores vy

- Importe del saldo nominal inicial.

Importe del saldo nominal vencido.

Importe del Saldo Nominal Pendiente de Cobro.-

Importe del Saldo Nominal Pendiente de




Vencimiento.

- Importe del Saldo Nominal vencido vy

efectivamente satisfecho a los titulares de 1los

Bonos.

~ TIntereses totales devengados por los Bonos

desde la anterior Fecha de Pago.

- Intereses devengados desde la Fecha de
Desembolso y que, debiendo haber sido abonados en
anteriores Fechas de Pago, no hayan sido
satisfechos (no devengaran intereses adicionales).—

- Importe del Pago NAS-I0.

Sobre la evolucién del Fondo:

- Saldo de la Cuenta de Tesoreria, de la Cuenta
de Cobros, de la Cuenta de Linea de Liquidez y en
su caso, de las Cuentas de Reinversién y de la
Cuenta de Excedentes de Tesoreria, asi como los
intereses generados por los importes depositados en

las mismas.

- Saldo del Fondo de Reserva.

Una copia de dicho informe se depositaréd en la

CNMV.
Asimismo, toda la informacién de carécter
publico detallada en esta BEstipulacién podré

encontrarse en el domicilio de la Sociedad Gestora,
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en la sede del Mercado AIAF de Renta Fija y en la

CNMV.

28.4.- Otras obligaciones de comunicacién
ordinarias, extraordinarias y de hechos relevantes.-

A) Notificaciones ordinarias periédicas,

Trimestralmente, en cada Fecha de Notificacién,
procederd a comunicar a los tenedores de los

Valores la siguiente informacién:

- El Tipo de Interés Nominal aplicable a cada

una de las Series de Bonos para el Periodo de

Devengo de Intereses siguiente.

- Los intereses y el reembolso de principal de
los Bonos de cada una de las Series, asi como los
Pagos NAS-I0 a abonar a los tenedores de 1los

Valores.

- Asimismo, y si procediera, las cantidades de
intereses y de amortizacidén devengadas por 1los
mismos y los Pagos NAS-IO y no satisfechas, por
insuficiencia de Recursos Disponibles, de

conformidad con las reglas del Orden de Prelacidén
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de Pagos.

- Los Saldos Nominales Pendientes de Cobro de
los Bonos de cada Serie, después de la amortizaciédn
a liquidar en cada Fecha de Pago, y los porcentajes
que dichos saldos representan sobre el importe

nominal inicial de cada Bono.

Las anteriores notificaciones seran efectuadas
segin lo dispuesto en la = Estipulacién 34.2
siguiente, y seréan, asimismo, puestas en
conocimiento del Agente Financiero, del Mercado

AIAF de Renta Fija y de IBERCLEAR, en cada Fecha de

Notificacién.

B)Notificaciones extraordinarias,
Seran objeto de notificacién extraordinaria:—
- Cualquier modificacién de 1la Escritura de
Constitucién, asi como los margenes definitivos
aplicables para la determinacién del Tipo de
Tnterés Nominal de cada una de las Series y el Tipo
de Interés Nominal determinado para cada una de las

Series de Bonos para el primer Periodo de Devengo

de Intereses.
- Todo hecho relevante que pueda producirse en
relacién con los Préstamos Hipotecarios, con los

Valores, con el Fondo y con la propia Sociedad
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Gestora, que pueda influir de modo sensible en la
negociacién de los Valores vy, en general, de
cualquier modificacidén relevante en el activo o
pasivo del Fondo o en caso de resolucidén de la
constitucién del Fondo o de una eventual decisién
de Liquidacién Anticipada y Amortizacién Anticipada
por cualquiera de las causas previstas en el
presente Folleto, siéndole remitido, en este
supuesto, a la CNMV vy a 1las Agencias de

Calificacién, el acta notarial de extincién del

Fondo y procedimiento de liquidacién.

29.- AUDITORES.

El Consejo de Administracidé4n de la Sociedad
Gestora, de fecha 12 de septiembre de 2006, ha
designado a ERNST & YOUNG, S.L. inscrita en el
R.0.A.C. con el numero S0530 como auditores del
Fondo. El Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora informard a la CNMV de cualquier cambio que

pudiera producirse en lo referente a la designacién
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Los auditores realizardn las revisiones vy

verificaciones que sean exigidas por la normativa
vigente, certificardn, cuando sea necesario, la
precisién y exactitud de las cuentas y verificaran

la precisién de la informacidén contenida en el

informe de gestidn.

Los auditores informardn a la Sociedad Gestora
y a la CNMV de cualquier incumplimiento de la
normativa vigente o de cualquier imprecisidén de la
que tengan conocimiento a lo largo del desarrollo

de su actividad.

30.- MODIFICACIONES.

La presente Escritura podra ser modificada en
circunstancias excepcionales siempre que fuera
legalmente posible porque se dieran los requisitos
que reglamentariamente se puedan establecer para
dicha modificacién y siempre vy cuando de tal
modificacién no resulte una rebaja de las
calificaciones asignadas a los Valores ni

perjudique los intereses de los titulares de los

mismos.
Cualquier modificacién a la Escritura requerira
el otorgamiento de la correspondiente escritura

publica de modificacién y deberd ser comunicada a
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la CNMV para su puesta a disposicidén del pUblico.—

31.- JURISDICCION.

Cualquier disputa que pudiera surgir en
relacidén con lo previsto en la presente Escritura
sera sometida al conocimiento de los Tribunales de
Primera Instancia de Madrid, renunciando los
Cedentes, los titulares de los Valores y la

Sociedad Gestora a cualquier otro fuero que pudiera

corresponderles.

32.- DECLARACION FISCAL.

La constitucidén del Fondo estd exenta del
concepto "operaciones societarias" del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos

Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el

articulo 5°. 10 de la Ley 19/1992.

33.- REGISTRO.

La constitucidén del Fondo ha sido objeto de

registro por la CNMV.
La presente Escritura no serad objeto de

inscripcidén en el Registro Mercantil, de acuerdo

IN8162382



con la normativa especial aplicable.

34.- NOTIFICACIONES.

34.1.~ Notificaciones entre la Sociedad Gestora

Yy los Cedentes.

Todas las notificaciones que las partes deban
realizarse en virtud de la prz=sente Escritura se
efectuaran a los domicilios y numeros de fax que se
indican a continuacién, siempre que, en el supuesto
de utilizarse el fax, se confirme por medio de
escrito entregado en mano al domicilio indicado.——

CREDIFIMO.

C/ Santiago de Compostela, numero 94.

28035 Madrid (Espana).

Fax nimero: 91 564 41 12.

Atn.: Don Jesus Luis Escorza Barceléd.

CAIXA TERRASSA.

Rambla d Egara 350.

08221 Terrassa.

Teléfono numero: 93 739 77 92,

Fax numero: 93 739 77 97.

Atn.: D. Vicente Pérez Enrich.

CAJA GRANADA.

Ctra. de Armilla 6.

18006 Granada (Esparfia).
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Fax numero: 958 244683

Atn.: Don Juan Manuel Mufioz Cuesta.

CAJA VITAL.

C/ Postas 13-15.

01004 Vitoria (Espafia).

Fax numero: 945 16 24 29.

Atn.: Don Andrés Alafia Perez de Mendiguren.

Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de

Fondos de Titulizacidén, S.A.

Orense, numero 69.

28020 Madrid (Espaifa).

Fax numero: 91 308 68 54.

Atn.: Don Ramdén Pérez Hernindez.
No obstante, también podradn enviarse a otra
direccién o telefax, o a la atencién de otra
persona que cualquiera de las partes notifique por

escrito a la otra mediante aviso escrito cursado de

acuerdo con lo previsto en esta Clausula.

34.2.- Notificaciones a los titulares de los

Valores.
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Las notificaciones a los tenedores de 1los
Valores que, a tenor de lo anterior, haya de
efectuar la Sociedad Gestora sobre el Fondo se
realizaran, ademas de a la CNMV, de 1la forma

siguiente:

(I) Notificaciones ordinarias,

Las notificaciones ordinarias seran efectuadas
mediante publicacién de un anuncio, bien en el
boletin diario de Mercado AIAF de Renta Fija, o
cualquier otro que lo sustituya o de similares
caracteristicas, o bien mediante publicacidén de un
anuncio en un diario de amplia difusidén en Espaiia,
ya sea de cardcter econdmico-financiero o general.
Adicionalmente, la  Sociedad Gestora o el Agente
Financiero podran difundir tales informaciones u
otras en interés de los titulares de los Valores a
través de los canales vy sistemas de difusidn
propios de los mercados financieros tales como

Reuters, Bridge Telerate, Bloomberg o cualquier

otro de similares caracteristicas.

(IT) Notificaciones extraordinarias,

Las notificaciones extraordinarias seran
efectuadas mediante publicacién de un anuncio, bien

en el boletin diario de Mercado AIAF de Renta Fija,
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o cualguier otro que lo sustituya o de similares
caracteristicas, o0 bien mediante publicacién de un
anuncio en un diario de amplia difusién en Esparia,
ya sea de caracter econdmico-financiero o general,
considerandose esas notificaciones realizadas en la
fecha de dicha publicacidén, siendo aptos para las
mismas cualquier dia del calendario, bien sea Habil

o 1inhdbil (segun 1lo establecido en el presente

Folleto).

Excepcionalmente la liquidacién del Fondo habra
de ser efectuada mediante publicacidén de un anuncio
en un diario de amplia difusidén en Espafia, ya sea
de caréacter econdmico-financiero 0 general
considerdndose esas notificaciones realizadas en la
fecha de dicha publicacién, siendo aptos para las
mismas cualquier dia del calendario, bien sea H&bil

o 1inhédbil (segiun lo establecido en el presente

Folleto).

(III) Notificaciones y otras informaciones,

La Sociedad Gestora podrad poner a disposicién




de los titulares de los Valores las notificaciones
y otras informaciones en interés de los mismos a
través de sus propias paginas en Internet u otros
medios de teletransmisién de similares

caracteristicas.

35.- CONFIDENCIALIDAD.

La Sociedad Gestora, de  conformidad con 1lo
dispuesto en el articulo 12 de la Ley Orgénica
15/1999, de 13 de diciembre, de Proteccidédn de Datos
de Caracter Personal, uUnicamente tratarda los datos
de caracter personal contenidos, en su caso, en la
documentacidén y soportes que se le faciliten de
conformidad con lo dispuesto en la presente
Escritura, no pudiendo aplicar o utilizar dichos
datos con un fin distinto al que constituye el
objeto de aquél, ni los comunicarda, ni siquiera
para su conservacién, a otras personas. Una vez
cumplida la prestacidén contractual, tanto los datos
de caracter personal como los soportes o documentos
en que consten éstos deberdn ser devueltos a los
Cedentes o, no siendo esto posible, deberan ser

destruidos.

La Sociedad Gestora, asimismo, deberd adoptar

las medidas de seguridad de indole técnica vy
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organizativas necesarias para garantizar la
seguridad de los datos de caracter personal, que
eviten su alteracién, pérdida, tratamiento o acceso
no autorizado. En todo caso, la Sociedad Gestora se
obliga a cumplir las observancias recogidas en la
Ley Orgénica 15/1999, de 13 de diciembre, de

Proteccién de Datos de Caracter Personal y en los

reglamentos que la desarrollen.

36.- RESOLUCION.

La no confirmacidén antes del inicio del Pericdo
de Suscripcidén de alguna de las calificaciones
provisionales otorgadas a los Valores por las
Agencias,de Calificacidén y el acaecimiento antes
del inicio del Periodo de Suscripcidén de un suceso
que no hubiera podido preverse o que, previsto,
fuera inevitable y que haga imposible el
cumplimiento de los Contratos del Fondo de
conformidad con lo establecido en el articulo 1.105
del Cdédigo Civil constituirdn los dos 1dnicos

supuestos de resolucidén de la constituciédn del
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Fondo, de la emisidén y suscripcién de las
Participaciones V% los Certificados, de los
Contratos del Fondo y de la emisién de los Valores.-

OTORGAMIENTO Y AUTORIZACION

Asi lo dicen y otorgan libremente.

Hice las reservas y advertencias legales.
Formulo, igualmente, las reservas legales
relativas al articulo 5 de la LO 15/1999, de

Proteccidédn de datos de Carécter Personal.

Permito a los sefiores comparecientes la lectura
de esta escritura, redactada segun minuta
facilitada por ellos, porque asi 1lo solicitan
después de advertidos de la opcidn del articulo 193
del Reglamento Notarial. Enterados, segun me dicen,
por la lectura que han practicado y por mis
explicaciones verbales, los comparecientes hacen
constar su consentimiento al contenido de la
escritura, y la firman conmigo, el Notario.

Yo, el Notario, doy fe de la identidad de los
otorgantes, de que a mi juicio tienen capacidad y
legitimacidén, con la salvedad expresada, de que el
consentimiento ha sido libremente prestado y de que
el otorgamiento se adecua a la legalidad y a la

voluntad debidamente informada de los otorgantes o
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intervinientes.

Del 1integro contenido de esta escritura,
extendida en ciento veintitres folios del Timbre
del Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, serie 7Q, numeros 8804028, 8804029,
8804030, 8804031, 8804032, 8804033, 8804034,

8804035, 8804036, 8804037, 8804038, 8804039,

8804045, 8804046, 8804047, 8804048, 8804049,
8804050, 8804051, 8804052, 8804053, 8804054,
8804055, 8804056, 8804057, 8804058, 8804059,
8804060, 8804061, 8804062, 8804063, 8804064,
8804065, 8804006, 8804067, 8804068, 8804069,
8804070, 8804071, 8804072, 8804073, 8804074,
8804075, 8804076, 8804077, 8804078, 8804079,
8804080, 8804081, 8804082, 8804083, 8804084,
8804085, 8804086, 8804087, 8804088, 8804089,
8804090, 88040091, 8804092, 8804093, 8804094,
8804095, 8804096, 8804097, 8804098, 8804099,

8804100, 8804101, 8804102, 8804103, 8804104,

l 8804040, 8804041, 8804042, 8804043, 8804044,



8804105, 8804106, 8804107, 8804108, 8804109,
8804110, 8804111, 8804112, 8804113, 8804114,
8804115, 8804116, 8804117, 8804118, 8804119,
8804120, 8804121, 8804122, 8804123, 8804124,
8804125, 8804126, 8804127, 8804128, 8804129,
8804130, 8804131, 8804132, 8804133, 8804134,
8804135, 8804136, 8804137, 8804138, 8804139,
8804140, 8804141, 8804142, 8804143, 8804144,
8804145, 8804146, 8804147, 8804148, 8804149, y el

del presente, yo, el Notario, DOY FE.

Siguen las firmas de los comparecientes.-
Signado: Manuel Richi Alberti.- Rubricados vy

sellado.

DOCUMENTACION UNIDA
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ANEXO 1

ACUERDO DEL CONSEJO DE LA SOCIEDAD
GESTORA Y ENTIDADES CEDENTES
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Titulizacién
"de Activos

D. LUIS VERETERRA GUTIERREZ-MATURANA, en su calidad de Secretario del Consejo
de Administracion de la mercantil TITULIZACION DE ACTIVOS, SOCIEDAD
GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A., con CIF A-80352750 y domicilio en
Madrid, calle de Orense, 69,

CERTIFICA:

- Que, en Madrid, a 12 de septiembre de 2006 y debidamente convocado al efecto, se reunié a
las 10:30 horas ¢l Consejo de Administracién de Titulizacidon de Activos, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S.A. en el domicilio social, estando presentes los siguientes
Consejeros:

- D. Francisco Javier Soriano Arosa

- D. Francisco Javier Sdiz Alonso

- D. Gumersindo Ruiz Bravo de Mansilla

- D. José Carlos Contreras Gémez

- D. Victor Iglesias Ruiz

- BEAR STEARNS SPANISH SECURITIZATION CORPORATION, representada por
D. Jests Rio Cortés .

- CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEQ, representada por D, Juan Luis Sabater
Navarro

- CAJA DE AHORROS MUNICIPAL. DE BURGOS, representada por D. Horacio
Mesonero Morales.

- Que todos los sefiores Consejeros lo son por virtud de acuerdos de la Junta General de
Accionistas, tienen aceptado el nombramiento y tomado posesion del cargo.

- Que la sesion fue presidida por el Presidente, D. Francisco Javier Soriano Arosa y actud
como Secretario el del Consejo, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana y ¢l Presidente declar
validamente constituido el Consejo de Administracion al concurrir presentes la totalidad de los
sefiores Consejeros, dando paso directamente a la discusién de los asuntos del Orden del Dia,
aprobandose por unanimidad, entre otros, los siguientes acuerdos:

“PRIMERO: Constituir un Fondo de Titulizacién de Activos denominado “TDA 27,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS”, 0 nombre similar que se determine,
conforme a lo previsto en la legislacién vigente, agrupando en el mismo Participaciones
Hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca cedidos por UNION DE
CREDITO PARA LA FINANCIACION MOBILIARIA E INMOBILIARIA,
CREDIFIMQ, EF.C, SAU;CAJA DE AHORROS DE VITORIA Y
ALAVA; CAIXA D'ESTALVIS DE TERRASSA; y CAJA GENERAL DE AHORROS
DE GRANADA., Dicho Fondo estara gestionado por la Sociedad Gestora.

El importe maximo de Participaciones Hipotecarias y Certificados de Transmision de
Hipoteca a agrupar en el Fondo serd, en conjunto, de hasta mil millones (1.000.000.000)
de euros.

Oregeae 6002 Planta 20020 Madeed Tl 2530 910 T02 08 06 Fas: =518




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

IN8162376

SEGUNDO: Emitir,-con cargo'a dicho Fondo, bonos u otros valores hasta un importe -
nominal maximo de mil millones (1.000,000.000) de euros).

TERCERO: Facultar a I). Francisco Javier Soriano Arosa, Presidente de la Sociedad, a
D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, Secretario del Consejo, 2 D. Ramén Pérez

- Herndndez, Director General, y a D?. Nieves Lara Candel con DNI 51.378.547-C y a D.
José Luis Dubois Aznal con DNI 50.807.466-Y, empleados de la Sociedad, para que,
cualqmera de ellos, indistintamente, proceda, en nombre de la Sociedad a:

' .-Omrgar con UNION DE CREDITO PARA LA FINANCIACION MOBILIARIA E
INMOBILIARIA, CREDIFIMO, EF.C., 8.AU;CAJA DE AHORROS DE
“VITORIA'Y ALAVA; -C‘AD(A'D‘ESTALVIS DE TERRASSA; y CAJA GENERAL
DE AHORROS DE GRANADA el :contrato de emisién y suseripcién de las
Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

-Otorgar la escritura piblica de constitucién del Fondo, en los términos y condiciones
que consideren adecuados. _ :

~Determinar 1a totalidad de los términos y condiciones de los valores de renta fija con
cargo al Fondo.

-Determinar las reglas de funcionamiento del Fondo.

-Obtener las autorizaciones o verificaciones administrativas que sean necesarias en
relacién con la constitucién del Fondo, la emisién y suscripeidn de las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca. -
-Llevar a cabo las actuaciones mecesarias o convenientes ¥ otorgm‘ y firmar los
documentos que sean precisos o convenientes para solicitar la admxs;pn a cotizacion
de los valores que ge emitan.

. En general realizar cuantos actos y otorgar cuantos docmﬁél?tos pliblicos o privados
estimen convenientes o necesarios para la ejecucién y dcsarrollo de los actos
mencionados anteriormente.

CUARTO: Designar como Auditor de Cuentas del referido Fondo “TDA 27, FONDO

" DE TITULIZACION DE ACTIVOS” a la firma Emst & Young, S.L., con C.LF. B-
78970506, inscrita en el REA y en el Registro Oﬁclal de Auditores de Cuentas con el
nimero S-0530.”

Y para que conste a los-efetos
noviembre de 20046

egales, expido la presente certificacién, en Madrid a 16 de

V°B°EL PRESIDENTE . "ELSECRETARIO

—

Yo ANDRES de la.../..
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ves/. . .FUENTE O"CONNOR, Notario de Madrid y de su
Tlustre Colegio, -

DOY FE: de que congidero legitimas y legitime las
firmas que anteceden de DON FRANCISCO JAVIER SORIANO
AROSA Y DON LUIS VERETERRA GUTIERREZ-MATURANA, por el
cotejo que efectio con otras indubitadas de las mismas
personas, obrantes en mi protocolo nimero 322/01.

Dejo anotado este testimonio con el nGmero 3.580,

en el Libro Indicador nimero 2.
En Madrid, a dieciséis de noviembre de dos mil
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DON FRANCISCO DE PAULA LOMBARDG ENRIQUEZ, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE LA CAJA GENERAL DE AHORROS DE GRANADA, domiciliada en
esta capital, Carretera de Armilla, n°.6, Granada, inscrita en el Registro Mercantil de Granada,
Tomo 381, folio 1, Hoja GR-806, Inscripeién 1%, y con C.1.F. ndmero G-18000802,

CERTIFICA: Que, segin consta en el acta de la reunidn ordinaria de dicho Organe de Gobierno,
celebrada en la Sede Social de la Entidad e! dia 28 de sepfiernbre de 2006, de acuerdo con la
convacstoria, cursada el 25 de septiembra de 2006, a la que se adjuntaba el Orden def Dia, con
asistencia de 17 de los 20 vocales que componen el citado Consejo, sefiores y sefioras, D.
Antenlo-Claret Garcia Garcia, D. Manuel Martin Rodriguez, D. Juan R. Ferreira Siles, D. Francisco
de Paula Lombardo Enriquez, D® Ana Conde Trescastro, D. Miguel Crespo Miegimolle, D. Horacio
Garcia Garcia, D. Luis Gerardo Garcia-Royo Mufioz, D. Antonlo Garcla Semrano, D. Pedro
Granados Navas, D. Francisco Lopez Varela, D. José Marla Martin Delgado, D. Pelayo Nieto
Chueca, D. Juan José Ortega Gonzéalez, D. Antonio Rejon Cirre, D* Guillermina Rodriguez Lomas

y D* Francisca Rodriguez Ordbfiez, el Consejo de Administracién, por unanimidad de los

presentes, adoptd los siguientes acuerdos:

Primero: Emitir Participaciones Hipotecarias y/o Certificados de Transmision de
Hipoteca por un importe nominal de hasta trescientos millones de euros (300.000.000 euros),
representativos de préstamos hipotecarios de la cartera de la entidad, para que sean suscritos.
en nombre de un Fondo de Titulizacion de Activos o en nombre de un Fondo de Titulizacion
Hipotecaria, de naturaleza cerrada creado al efecto (en adelante, el “Fondo”), por Titulizacion
de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. (en adelante, la "Sociedad
Gestora”), al amparo del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de fitulizacion de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacion (en
adelante, el “Real Decreto 926/1998") y/o de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre régimen de
sociedades y fondos de inversi6n inmobiliaria y sobre fondos de titulizacion hipotecaria (en
adelante, la Ley 19/1992), segln el caso.

Las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados de Transmision de Hipoteca
podran estar representadas tanto por titulos unitarios como por titulos mittiples.

Segundo.- Facultar a D. Antonio Claret Garcla Garcia, con DNI 22897883-A, y a
D. Idefonso Pastrana Sanchez-Crespo, con DNI 30402007-D, para que cualquiera de ellos con
caracter solidario o indistintamente, y actuando por si mismo o apoderando a cualquier
empleado de la Caja General de Ahorros de Granada, puedan lievar a cabo las siguientes
actuaclones y otorgar en nombre de Caja General de Ahormos de Granada los contratos que a
continuacion se indican:

- Seleccionar los préstamos con respecto a los que se emitirdn tanto las
Partlcipaciones Hipotecarias coma los Certificados de Transmision de Hipoteca.

- Determinar la totalidad de las condiciones de la emision de las Participaciones
Hipotecarias y/o de los Certificados de Transmisién de Hipoteca que no hayan
sido establecidas en el presente acuerdo.

-  Firmar las Participaciones Hipolecarias y/o los Certificados de Transmision de
Hipoteca que se emitan. Dicha firma podra reproducirse en Ios titulos por los
medios que se estimen méas adecuados.

Catretera de Amillla, 6
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- Reslizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos, publicos o privados
estimen convenientes o necesarios, tanto en relacién con la emision de las
Participaciones Hipotecaries, como de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, como en relacion con la constitucidn del Fondo de Titulizacién de
Activos, en los términos y condiciones que consideren adecuados, todo ello con
vistas a la agrupacion de las Participaciones Hipotecarias y/o de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca en dicho Fondo,

- Otorgar cuantos contratos (de crédito, préstamo, garantias, agencia de pagos,
agencia financiera, derivados, de depdsito o similares) requiera la estructura del
Fondo o los apoderados consideren convenlente otorgar en relacion con el
Fondo, ya sea con el propio Fondo, representando a través de la Sociedad
Gestora, o con terceras. partes participantes en la operacion de titulizacion
referida en el Acuerdo Primero.

- En relacién con los documentos piblicos o privados y demés contratos que
consideren conveniente otorgar, los mencionados apoderados . quedan
facultados para determinar las condiciones y suscribir la Escritura de
Constitucién del Fondo y cualquier otro contrato que requiera la estructura del
Fondo de Titulizacion de Actives, todo ello en relacion con la funcién de la
entidad como emisor de las Participaciones Hipotecarias y/o de los Certificados
de Transmision de Hipoteca como en relacién con aquellas otras funciones que
los apoderados consideren conveniente que la entidad asuma en relacién con el
Fondo de Titufizacién de Activos.

- Acordar las condiciones de administracion o gestién de los préstamos
hipotecarios titulizados.

- Presentar ante la Comision Nacional del Mercado de Valores los documentos
que la misma requiera en relacion con la emisién de las Participaciones
Hipotecarias, de Ios Certificados de Transmisién de Hipoteca v la constitucion
del Fondo.

- Una vez constituido el Fondo, sustitulr las Participaciones Hipotecarias y/o los
Certificados de Transmisidon de Hipoteca que se emitan por Caja General de
Ahorros de Granada en las condiciones que se establezcan en la Escritura de
Constitucién del Fondo, pudiendo apoderar a la Scciedad Gestora para que, a
traves de cualquiera de sus representantes legales, en nombre y representacion
de Caja General de Ahorros de Granada, proceda a sustituir l[as Participaciones
Hipotecarias y/o los Certiflcados de Transmision de Hipoteca en las condiciones
gue se establezcan en la Escritura de Constitucién del Fondo v en los demas
términos y condiclones que tenga por convenients, formalizando la
correspondiente escritura de sustitucion y otorgue cuantos documentos publicos
o privados fueran precisos de subsanacién de errores o de modificacién o
complemeritarios del primero, aunque incurra en la figura de autocontratacion o
de muitiple representacion.

Tercero: Suscribir y/o asegurar bonos emitidos por el Fondo, asl coma cualquler
otro instrumento representativo del Pasivo del Fondo, hasta un importe maximo de trascientos
millones de euros (300.000.000 euros).
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Y, a estos efectos, facultar a D. Antonio-Claret Garcla Garcla, con DN 22897883-
A, y a D. lidefonso Pastrana Sénchez-Crespo, con DNI 30402007-D, para que cualquiera de
allos con caricter solidario o indistintamente, y actuando por s mismo ¢ apoderando a
cualquier empleado de la Ceja General de Ahorros de Granada, pueden realizar cuantos actos
y otorgar cuantes documentos pablicos o privados consideren necesarios.

CERTIFICA, ASIMISMO, que, con respedo al acuerdo resefiade en el presente certificado, el
Consejo de Administracion, por unanimidad, aprob6 el acta en la propia sesién.

- IGUALMENTE CERTIFICA, que no se ha adoptado acuerdo posterior alguno en el Consejo de
Administracién que modifique, afecte o revoque los anteriores, por lo que se encuentran
vigentas en todos los exiremos y en sus propios términos.

Y para que asi conste, a los efectos oportunos, se expide la presente certificacitn, con el viste

g bueno del Presidente, D. Antonlo-Claret Garcla Garcfa, en Granada a 9 de octubre de 2006.
: "__‘Z'{Z/J—
f
&
2 e ———
j /ol
3, /
veBge
EL PRESIDENTE
:
3
3
g Carretera de Amilia, 6
b 18006 Graneds. Espata
§ Tel: (+34) 958 244 500
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LEGITIMACION NUMERO 112 DE MI LIBRO INDICADOR

TESTIMONIO DE LEGITIMACION DE FIRMA.-. Yo, MANUEL
ROJAS GARCIA-CREUS, Notario del Hustre Colegio de Granada, con
residencia en esta capital, DOY FE: Que considero legftimas las firmas que
anteceden de Francisco de Paula Lombardo Enriquez y Don Antonio Marfa
Claret Garcia Garcia con D.N.I/N.LF. nimeros 24200090L y 22897883A
respectivamente, las cuales conozco por ser las que acostumbran a utilizar
habitualmente. En Granada, el diz nueve de octubre de dos mil seis.-———-
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Enric Mata Tarragd, Secretario de la Comisién Ejecutiva del Consejo de Administracion de Calxa
d'Estalvis de Terrassa, entidad de ahorro domiciliada en Terrassa, Rambla d'Egara, nimero 350, con
C.I.F. G-08.169.781 e inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 21.171, Folio 1, Hoja B-
17.927 y en el Registro Administrativo de Entidades de Ahorro, Capitalizacién y Similares con el
nimero 34,

CERTIFICA:

1} Que la Comisién Ejecutiva, en sesién celebrada el dia 10 de octubre de 2006 en la sede social de
la entidad, previa convocatoria al efecto y cumpliendo el quérum de asistencia necesarlo, con la
asistencia de cinco de los siete vocales que la integran, sefiores Josep Aran Trullas, Francesc
Astals Coma, Miguel Font Roca, Juan Muiioz Galién y Francisco Palau Salas, asi como del Director
General, sefior Enric Mata Tarrag®, bajo la presidencia de D. Francesc Astals Coma y actuando de
Secretario D. Enric Mata Tarrago, entre otros y por unanimidad adoptd los siguientes acuerdos
gue son del tenor literal siguiente:

Primaro.- Emitir Participaciones Hipotecarias y/o Certificados de Transmisién de Hipoteca por
un importe nominal de hasta DOSCIENTOS SETENTA Y CINCO MILLONES (275.000.000,00) de
euros, representativos de préstamos hipotecarios de la cartera de la entidad, pars que sean
suscritos, en nombre de un Fondo de Titulizacién de Activos o en nombre de un Fondo de
Titulizacién Hipotecaria, de naturaleza cerrada creado al efecto (en adelante, el "Fondo®), por
Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. (en adelante, la
“Sociedad Gestora”), al amparo del Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo, por el que se regulan
los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacion (en
adelante, el “Real Decreto 926/1998") y/o de la Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre régimen de
sociedades y fondos de inversion inmobiliaria y sobre fondos de titulizacién hipotecaria (en
adelante, la Ley 19/1992), segin el caso. Las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados de
Transmision de Hipoteca podrén estar representadas tanto por titulos unitarios como por titulos
muitiples.

Segundo.- Se faculta a los sefiores Enric Mata Tarragd, Director Genersl, con D.N.I. 38.465.166-N;

Pere Gl Sanchis, Subdirector General, con D.N.I. 37.727,750-E; y José Maria Abella Mascarilla, Jefe

de Tesoreria e Inversion Mobiliaria, con DNI 39.136.076-N para que en nombre de CAIXA

D’ESTALVIS DE TERRASSA, cualquiera de ellos indistintamente proceda a:

- Seleccionar los préstamos con respecto a los que se emitiran tanto las Participaciones Hipotecarias
como los Certificados de Transmision de Hipoteca.

- Determinar la totalidad de las condiciones de la emisién de las Participaciones Hipotecarias y/o de
los Certificados da Transmision de Hipoteca que no hayan sido establecidas en el presente
acuerdo.

- Firmar las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados de Transmision de Hipoteca que se
emitan, Dicha firma podrd reproducirse en los titulos por los medios que se estimen mas
adecuados.

- Realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos, publicos o privados estimen convenientes o
necesarios, tanto en relacion con la emisidén de las Participaciones Hipotecarias, como de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, como en relacién con la constitucién del Fondo de
Titulizacién de Activos, en los términos y condiciones que consideren adecuadas, todo ello con
vistas a la agrupacién de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca en dicho Fondo.

- Otorgar cuantos contratos (de crédito, préstamo, garantias, agencia de pagos, agencia financiera,
derivados, de depdsito o similares) requiera la estructura del Fondo o los apoderados consideren
conveniente otorgar en relacion con el Fondo, ya sea con el propio Fondo, representando a
través de la Sociedad Gestors, o con terceras partes participantes en la operacion de titulizacién
referida en el Acuerdo Primero.

Rambla d'Egara, 350 - 08221 Terrassa | Tel 93 739 7700 - Fax 93 739 72221 Vit caatonocton s mmimbms
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- En relacién con los documentos publicos o privados y demés contratos que consideren conveniente
otorgar, los mencionados apoderados quedan faf@gltados para determinar las condiciones y
suscribir la Escritura de Constitucién del Fondo ¥ cualquier otro contrato que requiera |a
estructura del Fondo de Titulizacién de Activos, todo ellc en relacién con la funcion de la entidad
como emisor de las Participaciones Hipotecarias y/o de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca como en relacion con aquellas otras funciones que los apoderados consideren
conveniente que la entidad asuma en relacién con el Fondo de Titulizacién de Activos.

- Acordar las condiciones de administracion o gestién de los préstarnos hipotecarios titulizados.

- Presentar ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores los documentos que la misma
requiera en relacién con la emisién de las Participaciones Hipotecarias, de los Certificados de
Transmision de Hipoteca y la constitucion del Fondo. -

- Una vez constituido el Fondo, sustitulr las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados de
Transmision de Hipoteca que se emitan por CAIXA D'ESTALVIS DE TERRASSA en las
condiciones que se establezcan en la Escritura de Constitucion del Fondo, pudiendo apoderar a la
Sociedad Gestora para que, a través de cualquiera de sus representantes legales, en nombre y
representacién de CAIXA D'ESTALVIS DE TERRASSA, proceda a sustituir las Participaciones
Hipotecarias y/o los Certificaclos de Transmision de Hipoteca en las condiciones que se
_establezcan en Ia Escritura de Constitucién del Fondo y en los demds términos y condiciones que
tenga por conveniente, formalizando la correspondiente escritura de sustitucién y otorgue
cuantos documentos ptiblicos o privados fueran precisos de subsanacién de errores o de
modificacion o corplementarios del primero, aunque incurra en la figura de autocontratacién o
de multiple representacidn. )

Tercero.- Suscribir y/o asegurar bonos emitidos por el Fonde, asf como cualquier otro instrumento

representativo del Pasivo del Fondo, hasta un importe miximo de DOSCIENTOS SETENTA Y

CINCO MILLONES (275.000.000,00) de euros. A estos efectos, se faculta a las personas

indicadlas en el apartado anterior para que solidariamente puedan pealizar cuantos actos y otorgar

cuantos documentos pUblicos o privados consideren necesarios.

2) Que el acta de esta sesién de la Comisién Ejecutiva, en la parte referida a los acuerdos que se
certifican, fue aprobada por unanimidad al finalizar dicha sesién y firmada en la forma legalmente
establecida,

3) Que no se ha adoptade acuerdo alguno que modifique, afecte o revoque los acuerdos
certificados, por lo que dichos acuerdos se encuentran vigentes en todos los extremos y en sus
propios términos.

Y para que asi conste y surta los efectos oportunos, extiende la presente certificacién con el visto
bueno del sefior Presidente, en Terrassa, el dia dieciocho de octubre de dos mil seis.

Visto Bueno
El Presidente El Secretario

LEGITIMACION: Nimero 945 del libro indicador.

Yo JORGE IRANZO BARCELO, Notario de Terrassa,

Doy fe que considero legitimas las firmas que MM
figuran en el presente documento de izguierda )
a derecha de bon FRANCESC ASTALS COMA y Don

_ Francesc Astgls Coma ENRIC MATA TARRAGO por ser anilogas con otras
. indubitadas en protocolo & i cargo,—-—--—-—- Enric Mata Tarragd
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DON FERMIN DE SANTIAGO VELASCO, Secretario del Consejo de Administracién
de la Sociedad UNION DE CREDITO PARA LA FINANCIACION MOBILIARIA E
INMOBILIARA, CREDIFIMO, E.F.C., S.A.l., con _dorhlclllo social en Madrid, calle
Santiago de Compostela n° 84, CIF n® A-28-371292, can cargo vigente e inscrito en el
Registro Mercantil de Madrid,

CERTIFICA

1.- Que el Conssejo de Administracién de la Sociedad UNION DE CREDITO PARA LA
FINANCIACION MOBILIARIA E INMOBILIARIA, CREDIFIMO, E.F.C., S.AU. (en
adelante denominada CREDIFIMO), celebro sesion en Sevilla, el dfa 10 de octubre de
2006, a las 12,45 horas, en el domicilio de su accionista Unico CAJA SAN
FERNANDO, Plaza San Francisco n°® 1, previamente convocado y constituido de
conformidad con los requisitos estatutarios y disposiciones legales vigentes:

1.- Concurrieron a la reunidn, personalmente, nueve de los diez miembros que
integran ol Consejo de Administracion: D. José Alfonso DOMOUSO JARQUIN, D.
Francisco FAJARDO LUNA, D. Luis FERNANDEZ DE HENESTROSA LINAN, D.
Aurello GARNICA DIEZ, D. Francisco MENACHO VILLALBA, D. José Marla MESA
SILES, D* Guillermina NAVARRO PECO, D. Feliciano PEREZ-VERA HERNANDEZ y
D. José Maria RAMIREZ LOMA. No asistié el Administrador D. Juan Carlos OLLERO
PINA, que excuss su ausencia.

2.- Presidié la reunién el Presidente del Consejo de Administracion Don Aurelio
GARNICA DIEZ, actuando como Secretario el que lo es del Consejo de
Administracién, Don Fermin DE SANTIAGO VELASCO.

3.- En el Orden del Dfa de la reunién, incluido en la convocatoria y ratificado
undnimemente por el Conhsejo de Administracidn, se enconiraban, entre otros, las
siguientes asuntos :

3.- Nueva emision de Participaciones Hipotecarias y de Cerlificados de
Transmisién de Hipoteca. Autorizacion, determinacién de la cuantia maxima y de
las condiciones de la emisién. Otorgamiento de facultades a estos efectos.

8.- Redaccion y aprobacion del Acta de la reunién.




4~ El Acta de la sesién fue aprobada por. unanimidad por el Consejo antes de
levantarse la reunion, y firmada por el Secretarlo con ol Vlsto Bueno del Presudeme
del Consejo de Admlnistracion =

- Que el COI'ISS]O de Administracién, por unanimldad adopté entre otros, los
acuerdos que se transcriben literalmento a contInuaclén tal como constan en el Acta
de la raunién: :

Primero: ‘Emitir Pértlcipaciones Hipdtecarias ylo Certifiéado‘s'd'e Trénsmlslén de

Hipoteca por un importe nominal méximo de hasta CIENTO SETENTA MILLONES DE
" EUROS (170 000.000 de eurcs), rapresentatrvos de préstamos hlpotacarios de la
cartera de la entidad, para que sean suscritos, en. nombre de un Fondo de Thulizacién
de Activos o en nombre de un Fondo de’ Tltulizaclén Hlpotecana, de naturaleza
cerrada creado al efecto (en adelante, el “Fondo”) por ﬁtu!izaclén de Activos,
Sociedad Gestora de Fondos. de. Titulizacién, S.A. (en adelante, la “Socnedad
- Gestora™), al amparo del Real Decrato 926/1 998, de 14 de mayo, por ol que se regulan
los fondos de titulizacién de activos y las socledades gestoras de fondos de titulizacion
(en adelante, el “Real Decreto 926/1998" y/o de la Ley 19/1 992, de 7 de julIO sobre
régirmen de sociedades: y fondos de inversién inmobiliaria y sabre fondos de titulizacion
hlpotecana (en adelante, la “Ley 19/1 992”) segln eI caso.

Las Partncnpaclones Hipotecanas /o los Cerﬂficados de Transmisién de anoteca podrén
estar rapresentadas tanto por tﬂulps unitarios como por tftulos mittiples.

gagm_g : Facyltar al Presidente def Consejo de Administracidn, D. Aurslio GARNICA
DIEZ, con DNI 16.462.719, y al Subdirector General, D. Jesaé ESCORZA BARCELQ,
‘con DNI 5.254.797, para que, cualquiera de ellos, solidaria e indistintaments, proceda, en
nombre de UNION DE CREDITO PARA LA FINANCIACION MOBILlARIA E
INMOBlLIAFHA, CREDIFIMO, E.F.C., 8.A.U. (en adelante CREDIFIMO), a:

Selaccionar los préstamos con respecio a los que se emitirdn tanto las
Participaciones Hipotecarias como los Cettificados de Transmisién de Hipoteca.
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- Determinar la totalidad de las condiciones de la emision de las Participaciones
Hipotecarias y/o de los Certificados de Transmision de Hipoteca que no hayan
gido establecidas en el presente acuerdo.

- Firmar las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados de Transmisién de
Hipoteca que se emitan. Dicha firma podra reproducirse en los titulos por los
medios que se estimen mas adecuados.

- Realizar cuantos actos y olorgar cuantcs documentos, publices o privados,
estimen convenientes o necesarios, tanto en relacién con la emision de las
Participaciones Hipotecarias, como de log Certificados de Transmigion de
Hipoteca, como en relacién con la constitucién del Fondo de Titulizacion de
Activos, en los téminos y condiciones que consideren adecuados, todo ello con
vistas a la agrupacién de las Participaciones Hipotecarias y de los Cerificados de
Transmision de Hipotecé en dicho Fondo.

- Otorgar cuantos contratos (de crédito, préstamo, garantias, agencia de pagos,
agencia financiera, derivados, de depdsito o similares) requiera ia estructura del
Fondo o los apoderados consideren conveniente otorgar en relacién con el
Fondo, ya sea con el propio Fondo, representando a través de la Sociedad
Gestora, 0 con terceras partes participantes en la operacion de titulizacién
referida en el Acuerdo Primero.

- En relacion con los documenios  publicos o privades y demas contratos que
consideren convenients otorgar, los mencionados apoderados quedan facultados
para determinar las condiciones y suscribir la Escritura de Constitucion del Fondo
y cualquier otro contrato que requiera la estructura del Fondo de Titulizacion de
Activos, todo ello en relacion con la funcién de la entidad como emisor de las
Participaciones Hipotecarias y/o de los Certificados de Transmision de Hipoteca,
como en-relacién con aquellas otras funciones que los apoderados consideren
conveniente que la entidad asuma en relacién con el Fondo de Titulizacion de
Activos.

Acordar las condiciones de administracién © gestion de los préstamos
hipotecarios titulizados, '




- Presentar ante la Comisién Nacional del Mercado de. Valores los ﬁbcumentos que
la misma requnera en relaclén con la emisién de las Parhonpaclones Hlpotecaﬁas,
de los Certlflcados de Transmision de Hipotecay la constltucién del Fondo

- - Unavez constituido el Fondo, sustituir las Participaciones Hipqtec;arias y/o los
-Certificados de Transmision de Hipoteca que se emitan por CREDIFIMO en las
condiciones que se establezcan en lalEscrltura -de Constiti.lclén del Fondo,
pudiendo apoderar a la Sociedad Gestora para que, a traveés de cualquuera de sus
-representantes Iegales en nombre y reprasentacion de CF!EDIFIMO pmceda a
 sustitulr las Ffarticlpacnonas Hipotecarias y/o los Certificados de-Transmlslén de
Hipoteca en las condiciones gue se eétablezcan en la Eécﬁtura de Consiitucién
del Fondo y en los demas términos y condiciones que tenga pbr conveniente,
formalizando la correspondiente escritura de sus’atucion y otorgue cuantos
. documentos pubhcos o ‘privados fueran precisos de subsanacnén de errores o
de modificacién o cornplementanos del primero, aunque Incurra en la figura de
autocontratacion o de multiple representacldn

Tercero: Suscribir y/o -asegurar bonos emitidos por el Fondo, aé[ como’ bualduier otro
instrumento representativo del Pasivo del Fondo, hasta un Importe méximo de CIENTO
SETENTA MILLONES DE EUROS (170.000.000 de euros),

A estos efectos, se faculta a las dos personas indicadas en el acuerdo anterior para .

que, indistinta y solidariamente, puedan realizar cuarfos actos y otorgar cuantos
documentos publicos 0 privados consideren necesarios. '

Cuarto : Facultar expresamente al Secretario del Consejo, D. Fermin de SANTIAGO

VELASCO, para elevar a piblico los antericres acuerdos, compareciendo ante Notario
a estos efectos y otorgando la'oportuna escritura de poder especial, asf como'para
proceder, si as resulta’ necesario, a su inscripcion en el Registro Mercantil, .
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ASIMISMO CERTIFICA

Que no se ha adoptado acuerdo alguno por el Consejo de Administracion de
CREDIFIMO que modifique, afecte o revoque los anteriores acuerdos, por lo que
dichos acuerdos se encuentran vigentes en todos los extremos y en sus propios
términos.

Y para que asi consts, y a todos los efectos legales oportunos, expide la prasente
certificacion con el visto Bueno del Presidente de Consejo de Administracion, en
Madirid, a 2 de noviembre de 2006.

V° B° EL RRESIDENTE EL §ECRETARI

D. Aurelio GARNICA DIEZ D. Fermin DE TIARO VELASCO

JOSE LUIS MARTINEZ-GIL VICH, Notarlo de Madrid

LEGITIMO: Las fitmas que aniacaden, por colncidic con la__ que acosumbr_ 8 usar
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abal; Vocal-Secretario del Consejo de Administracion de Ia
E VITORIA Y ALAVA-ARABA ETA GASTEIZKO AURREZK]
KUTXA (C.LF, G01104256)

D. Javier Maroto Arar
CAJA DE AHORROS D

CERTIFICA:

Que segun resulta del acta correspondiants, en Ia reunién del Conzejo de Administracion
de ia entidad celebrada en Vitoria-Gastelz el dia 26 de Octubre de 2008, con Ia asistencie de todos
sus miembros, convoeada medlante ascrito de fecha 23 de octubre de 2008, e adopts, por
unanimidad, antre otros, el acuerdo que literalmente se transcribe @ continuacién:

"Primero: Emifir Parlicipaciones Hipotecarias y/o Cerfificados de Transmisién de Hipotaca por un
importe nominal de hasta DOSCIENTOS MILLONES (200.000.000) DE EUROS, representativos
de préstamos hipotecarios de la cartera de la entidad, para que sean suscitos, en nombre de un
Fondo de Titulizecitnn de Activos o en nombre de un Fondo de Titulizacidn Hipotecaria, de
naturaleza cerreda creado al efeclo (en adelants, el *Fonda"), por Tiulizacidn de Actives,
Saociedad Gastora de Fondos de Titulizacidn, $.A. (en adelante, s *Scciadad Gestora®), al amparo
de! Real Decreto 926/1908 de 14 de mayo, por el que sa regulan los fondos de titulizacion de
activos y las socledades gesioras de fondos de fitullzeci6n {en adelants, el "Real Decreto
926/1896") y/o de la Ley 1971992 de 7 de jullo, sobra régimen de sociedades y fondes de inversion
inmobiliaria y sobre fondos de titulizaclén hipotecaria (en adelants, la Ley 19/1992), segun el caso.

Las Participacionas Hipotecarlas y/o los Certificados de Transmision de Hipoteca podran
estar representadas tanto por titulos unitarios como por titulos mottiples, -

Segundo.- Se faculta a D, Josa Ignacio Iglesias Lezama, D. Andrés Alafis Pérez de Mendiguren, D.
Juan Maria Nanclares Oraa pava que, cualquiera de elios, Indistintaments, prozeda, en nombre de
Caja de Ahorros da Vitoria y Alava — Araba et Gasteiziko Aumezii Kubxa a:

- Seleccionar los préstamos con respecto a los que 52 emitirdn tanto las Participaciones
Hipotecarias como los Certificados da Transmision da Hipotaca.

- Determiner Ia fotalidad de las condiciones de la emisién de las Participaciones Hipotecarias
/o de los Certificados de Transmision de Hipateca que no hayan sido establecidas en gl presente
acuerdo.

- Firmar ias Participaciones Hipotacarias v/o los Cerlificados de Transmision da Hipoteca
que se emifan. Dicha firma podrd reproducirse en las tiulos por los medios que se sstimen mas
adacuados,

- Realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos, publicos o privados esfimen
convenientes 0 netesarios, tanto en relacion con la emisién de Ias Participaciones Hipotecarias,
como de los Certificades de Transmision de Hipoteca, como en relacion con la constitucién del
Fondo de Thulizacién de Activos, en los términos y condiciones gue consideren adacuados, todo ello
‘con vistas 3 Ja agripacion de las Participaciones Hipotecanias y de los Certificados de Transmisién de
Hipotaca en dicho Fondo.

- Otorgar cuantos contratos (de crédits, préetamo, garantias, agencia de pagos, agencia
financiers, derivados, de depdsits o similares) requiera la estructura del Fondo o los apoderados
consideren convenjente otorgar en relaclén con el Fondo, ya sea con ol propio Fondo,
representando a través de la Socledad GCestora, o con terceras pertes participantes en la
operacién de titulizacién referida en el Acuerde Primero.

En relacién con los documentos piiblicos o privados v demas contratos que consideran
conveniente otorgar, los menclonedos apoderados quedan facultados para determinar las
condiciones y suscribir ta Escritura de Constituclén dal Fondo y cualquier otro contrato que
requiera la estructura del Fondo de Titulizacién de Activos, todo efio en relacién con Ja funcion de
Ia entidad como emisor de las Participaciones Hipotecarias yio de los Gertiﬂeugos de Transmision
de Hipoteca como en relacion con aquellas ofras funciones -que Kis. apoderados considaren
convenients que I entidad asuma en relacién con el Fondo de Titulizacion.de Actives, .o

P
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- Acordar las condicionss de administracin o gestién da s préstamos hipotecarios
-ﬁesmte}mteluOonﬁsianadmaldelMemdpdeVamsmmwmenmaquela
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de Transmision de Hipoteca y la constitucion del Fonde.

- Una vez constitukio el Fondo, sustitur las Participaciones Hipofecaries vio los
CerliﬁcadosdaTransnisiﬁndempmweseemMupnrcajadeAhmdawwnayAlava-
Araba eta Gastelzko Aurezki Kutxa en las condicionas que se establezcen en ks Esciwra de

mmmeWmmalamameme,aMsde

Wybmbﬂmeﬂﬁ&mwéﬁm&astmmuminmm
tativo dal Pasivo del Fordo, hasta un importe méximo de DOSCIENTOS MILLONES
0906000 DE EUROS.

" ﬁ é&sm,umahspwmmamasanmapmmmmmwe
sddmbrupmdanmdharmmmyowmdowmmmumsnpﬂvados
necaesarios.”

Y PARA QUE AS| CONSTE, y a todos los sfecios logales eporiunos, expide 1a prasents
mmmdmmmowwulcmqodammmnmswomp
Garcia, en Vitoria-Gastetz, a catorce de noviembra de dos mil seis.

fininnAtST

R -

LEGITIMACION:

Yo, ALFREDO PEREZ AVILA, Notarlo del Ilustre Colegio ds Bilbao
con regsidencia en Vitoria,

DOY FE: Que considero legitimas las precedentes firmas Yy
ribricas de don Gragorio Rojo Garcia Y don Javier Maroto
Aranzdbal, Presgidente Yy Secraetario dal Consejo Qe
Adninistracién de la Caja de Ahorxos de Vitoria y Alava,

rospectivamente, por serme conocidas al censtar sue firmas en
ni protocolo.

Y en fe de ello, libro el presente testimonio, en Vitoria
Mince de noviembre de dos mil seis.

p——
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P 04 LUUB 1812 FAX Y15U54708 @o0o2/003

DIRECCION GENERAL Serrano, 47 T +34 918 81 500

DF MERCADOS E TNVERSORES 28001 Madrid, Espafia www.camv.es
$r D. Ramén Pérez Herndndez
Director General de

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE Vi 0Res]  Trultzacion de Activos, 5.GET. SA.

] Orense, 69
28020, MADRID

l 19 BIC, 2008

REGISTRO DE SALIDA - MP.
N2 ... 2006065314

Madrid, 19/12/2006

Muy Sefior nuestio,

Le notificamaos que una vez examinada la documentacion remitida sobre constitucion de fondos de tituliza-
<lon de activos con emision de valores:

Fonde: TDA 27, F.Y.A.

Emision: Bonas de titullzacion por Importe de 930.600.000 de euros y valores de renta fija NAS-O por
importe cormprendido entre 4.510.000 y 5.000.000 suros

Socledad Gastora: Titulizacién de Activos, S.GF.T.

con fecha 19/12/2006 el Presidente de esta Comisién Nacional del Mercado de Valores ha adoptado el si-
gulente acuerdo:

* Exarninada la docurnentacion comrespondiente @ la constitucion del Fondo de Titulizacion de Activos con emision
de valares de renta fija remitida per la entidad Titulizacion de Activas, .G.F.T,, y de conformidad con fo previsto en
los articulos 18, 26, 27y 92 de la Ley 24/1968 del Mercado de Valores, 2, S y 6 del Real Decreto 926/1996, de 14 de
Mayo, 5 de Ia Ley 19/1992, de 7 de jullo, y demds normas de aplicacion, el Presidente de la Comisién Nacional de!
Mercado de Valores, en virtud de la delegacion que le hg sido Conferida por acuerdo del Consejo de esta Camision de
fecha 29/6/06, ACUERDA:

Inscribir en los Registros Oficlales cantemplados en el articulo 92 de fa Ley 2471988 del Mercado de Valores & informe
de los euditores, ios docurnentas acreditativos y ¢l folleto informativo correspondientes @ o constitucion del Fondc
de Ttulizacion de Activos denominado TDA 27, FTA con emisidn de bonas de titulizacidn y valores de renta fija

NAS-I0 y promaovido por ki enticad THUNZR CHIEe ACHYEE, SO, FTLr —rns - ¢ st o o
La Agencia Naclonal de Codiﬁcadon ha asggnadoa laerrusksn de referencia Ios snguleptes c?lgc}s ISIN como
cddigos dnicos de ambito lt:temaqimal .o ooy }ﬁ
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Sarie Cédigo ISIN

ES0377954005

ES0377954013

ES0377954021

E$0377954039

£S0377954047

£S0377954054

m(olnsiE B>

E50377954062

ES0377954070 _

F
VALORES NAS-IO

ES0377954088

£l Real Decreto 1732/98 determina la obligatoriediad def abono de I tasa (Tarifa 1) cuya liquidacién, por un
irmporte de importe 35,033 s adjuntard.

Atentamente,

Benito

Director General
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DEFINICIONES




GLOSARIO DE TERMINOS

“Agencias de Calificacién®, significars, conjuntamente, las entidades "FITCH RATINGS ESPANA,
S.A.U.” y“STANDARD & POORS ESPANA, S.A."

“Agente Financiero”, significard la entidad que, de acuerdo con ¢l Contrato de Servicios Financieros,
prestard los servicios de (i) la agencia de pagos de la emisién de Valores, (ji) el depésito de los Titulos
Miiltiples y (iii) el mantenimiento de la Cuenta de Tesorera, de la Cuenta de Cobros y de la Cuenta de
Linea de Liquidez. El Agente Financiero sers “BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A.",

“Amortizacién Anticipada”, significars la amortizacion anticipada, en una Fecha de Pago, de la totalidad
de 1a emisi6n Bonos y, en su caso del vencimiento anticipado de los Valores NAS-IO, de conformidad con
los supuestos de liguidacion anticipada y con los requisitos que se detallan en el apartade 4.4. del
Documento de Registro, asi como con sujecion al Orden de Prelacion de Pagos establecido en ¢l apartado
3.4.6. del Médulo Adicional.

“Awnditores”, significard “ERNST & YOUNG, S.L.”

“Avance Técnico”, significard la cantidad que la Sociedad Gestora determine, conforme a lo previsto en el
apartado 3.4.1. del Médulo Adicional del Folleto, que deberd ser entregada por cada Cedente en cada
Fecha de Célculo, la cual no podra exceder de lo recandado por cada Cedente, de los Préstamos
Hipotecarios que administre, por cualquier concepto de pago al que el Fondo tenga derecho en cuanto
titular de las Participaciones y los Certificados, desde la finalizacién del tiltimo Perfodo de Calculo hasta la
Fecha de Calculo en la que se solicite el Avance Técnico.

“Bonos de la Serie A1”, significara los Bonos de la Serie Al emitidos con cargo al Fondo.
“Ronos de la Serie A2”, significari los Bonos de la Serie A2 emitidos con cargo al Fondo.
“Bonos de la Serle A3”, significard los Bonos de la Serie A3 emitidos con cargo al Fondo.

“Bonos de la Clase A”, sipnificari, conjuntamente, los Bonos de la Seric Al, Seric A2 y Serie A3
emitidos con cargo al Fondo.

“Bonos de la Serie B”, significara los Bonos de 1a Serie B emitidos con cargo al Fondo,
“Bonos de la Serie C”, significara los Bonos de la Serie C emitidos con cargo al Fondo,
“Bonos de la Serie D”, significar los Bonos de 1a Serie D emitidos con cargo al Fondo.
“Ronos de la Serie E”, significard los Bonos de la Serie E emitidos con cargo al Fonda.
“Bonos de la Serie F”, significard los Bonos de la Serie F emitidos con cargo al Fondo.

“Bonos”, significara los Bonos de la Clase A, los Bonos de la Serie B, los Bonos de Ia Scric C, los Bonos
de 1a Serie 1D, los Bonos de la Serie E y los Bonos de la Serie F.

“BSBP”, significard “BEAR STEARNS BANK. PLC”,

“BSIL”, significard “BEAR, STEARNS INTERNATIONAL LIMITED".

“CAIXA TERRASSA”, significard “CATXA D'ESTALVIS DE TERRASSA”,

“CAJA GRANADA”, significard “CAJA GENERAL DE AHORROS DE GRANADA™.
“CAJA VITAL?”, significard “CAJA VITAL KUTXA™.

“CAJA CASTILLA LA MANCHA”, significard “CAJA DE AHORROS DE CASTILLA LA
MANCHA™,

“CALYON?, significard “CALYON, Sucursal en Espafia”.

“Cantidad para Amortizacién”, significar, en cada Fecha de Pago, el importe equivalente a 1a menor de
las siguientes cantidades: (i) la diferencia positiva en cada Fecha de Pago entre el Saldo Nominal Pendiente
de Cobro de los Bonos de las Series A1, A2, A3, B, C, D y E (previo a la amortizacién que se realice en esa
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Fecha de Pago) y el Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y los Certificados no
Fallidos correspondiente al Gitimo dia del mes anterior al de la Fecha de Pago, y (ii) los Recursos
Disponibles en esa Fecha de Pago, deducidos los importes correspondientes a los conceptos precedentes en
¢l Orden de Prelacion de Pagos.

“Cantldad Recaudada”, significard los importes que hayan sido depositados en 1a Cuenta de Cobros y que
correspondan a la cantidad total recaudada, derivada de los Préstamos Hipotecarios que administre cada
uno de los Cedentes durante cada Periodo de Clculo.

“Cedente Calificado®, significard el Cedente que obtenga una calificacion a corto plazo igual a A-1 para
S&P y F1 para Fitch, respectivamente y pueda aperturar una Cuenta de Reinversion.

“Cedentes”, significard, conjuntamente, las entidades “CAIXA D’ESTALVIS DE TERRASSA", “CAJA
GENERAL DE AHORROS DE GRANADA", “CAJA VITAL KUTXA" y *UNION DE CREDITO PARA
LA FINANCIACION MOBILIARIA E INMOBILIARIA, CREDIFIMO, EF.C, 5.AU.".

“Certificados de Transmision de Hipoteca” o “Certificados™, significar los certificados de transmisién
de hipoteca emitidos por los Cedentes con cargo a los Préstamos Hipotecarios 2 y agrupados, en cada
momento, en el Fondo.

“CNMV?”, significard Comisién Nacional del Mercado de Valores.

“Contratos de Derivado®, significard los contratos de derivado suscritos por la Sociedad Gestora, en
nombre de] Fondo, y BSBP.

“Contrato de Gestién Interna Individualizada”, significard el contrato suserito por la Sociedad Gestora,
en nombre y representacidn del Fondo, y por los Cedentes, en el que se regula la distribucién entre los
Cedentes del Margen de Intermediacién Financiera, de la amortizacién de la Linea de Liquidez, del
Préstamo para Gastos Iniciales y del Préstamo Subordinado.

“Contrato de Linea de Liquidez”, significard el contrato que regula la Linea de Liquidez, suscrito por la
Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, y por los Cedentes.

“Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”, significard el contrato que regnla el Préstamo para Gastos
Iniciales suscrito por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, y por “CAJA DE AHORROS DE
GRANADA", *CAJA VITAL KUTXA”, “CAIXA D'ESTALVIS DE TERRASSA” y “UNION DE
CREDITO PARA LA FINANCIACION MOBILIARIA E INMORILIARIA, CREDIFIMO, E.F.C,
S.AU

“Contrato de Préstamo Subordinado”, significard el contrato que regula el Préstamo Subordinado
suscrito por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, y por “CAJA GENERAL DE AHORROS DE
GRANADA” y “CAJA VITAL KUTXA™,

“Contrato de Servicios Financieros”, significard ¢l contrato suscrito por la Sociedad Gestora, en nombre
del Fondo, y por el Agente Financiero, regulando () ¢l servicio financiero de la emisién de Valores que se
emiten con cargo al Fondo, (ii) el depdsito de los Titulos Mikltiples y (ii) el mantenimiento de la Cuenta de
Tesoreria, de la Cuenta de Cobros y de 1a Cuenta de Linea de Liquidez.

“Contrato de Suscripcién y Aseguramiento de la Colocacién™, significard el contrato de suscripcién y
aseguramiento de la colocacion suscrite por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, las Entidades
Directoras y las Entidades Ascguradoras y Colocadoras de los Valores.

“Contrato Marco”, significara el contrato marco ISDA Master Agreement (Multicurrency-Cross Border)
de 1992 y las definiciones del afio 2000 (ISDA 2000 Definitions) de ISDA, sobre ¢l que se basan los
Contratos de Derivado.

“Contratos del Fondo™, significard el Contrato de Suscripcién y Aseguramiento de la Colocacidn, los
Contratos de Derivado, el Contrato de Servicios Financieros, el Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales,
¢l Contrato de Préstamo Subordinado, el Contrato de Linea de Liquidez, el Contrato de Gestién Interna
Individualizada y cualesquiera otros contratos que la Sociedad Gestora finme, en nombre y representacion
del Fondo.




“CREDIFIMO”, significara “UNION DE CREDITO PARA LA FINANCIACION MOBILIARIA E
INMOBILIARIA, CREDIFIMO, EF.C., SAU.",

“Cuentas Individualizadas®, significari cada una de las cuatro (4) cuentas contables internas que llevard
1a Sociedad Gestora, de conformidad con lo previsto en el Contrato de Gestién Intemna Individualizada.

“Cuenta de Cobros™, significard 1a cuenta bancatia abierta a nombre del Fondo en ¢l Agente Financieto,
de conformidad con lo establecido en el apartado 3.4.4.1. del Médulo Adicional del Folleto y regulada en
¢l Contrato de Servicios Financieros, a través de la cual se realizarén en cada Fecha de Cobro,
comrespondiente a cada Cedente, todos los ingresos que el Fondo deba recibir respectivamente de cada uno
de los Cedentes derivados de los Préstamos Hipotecarios que administre.

“Cuenta de Excedentes de Tesoreria”, significaré 1a cuentz que, de conformidad con lo establecido en ¢l
apartado 3.4.4.5, del Médulo Adicional del Follcto, en su caso, la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo,
deberd abrir en una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada posea una
calificacion A-1+, segin la escala de calificacién de S&P y de, al menos F1, segin la escala de calificacién
de Fitch, en el supuesto de que, en cualquier momento, el saldo de la Cuenta de Cobros, junto con el saldo
de la Cuenta de Tesoreria, el saldo de la Cuenta de Linea de Liquidez y, en su casa, los importes
depositados en la/s Cuenta/s de Reinversion, sea supetior o igual al 20% del Saldo Nominal Pendiente de
Cobto de los Bonos y a la que deberd transferir dicho exceso hasta la siguiente Fecha de Pago, en la que se
retornaran a la Cuenta de Tesoreria para su aplicacion de conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos
(o-a la Cuenta de Linea de Liquidez, si los impoties no fueran necesarios en dicha Fecha de Pago).

“Cuenta de Tesoreria”, significari la cuenta bancaria abierta a nombre del Fondo en el Agente
Financiero, de conformidad con lo establecido en ¢l apartado 3.4.4.2. del Médulo Adicional del Folleto y
regulada en el Contrato de Servicios Financieros, a la cual se transferirin, en cada Fecha de Célculo, todos
los ingresos que el Fondo deba recibir de los Cedentes desde la Cuenta de Cobros.

“Cuenta de Linea de Liquidez®, significard la cuenta abierta a nombre del Fondo en el Agente
Financiero, de conformidad con lo establecido en el apartado 3.4.4.3. del Mddulo Adicional del Folleto y
regulada en ¢] Contrato de Servicios Financieros, en la que s¢ irdn acumulando las dotaciones a realizar, en
cada Fecha de Pago, para 1a amortizacion de la Linea de Liquidez, de conformidad con lo establecido en el
apartado 3.4.3.1. del Médulo Adicional.

“Cuentas de Relnversién”, significard la/s cuenta/s bancaria/s que, conforme a lo establecido en el
apartado 3.4.4.4. del Médulo Adicional, la Sociedad Gestora deberd abrir a nombre del Fondo, en el/los
Cedente/s Calificado/s, a través de la cual se realizarén, en cada Fecha de Cobro, todos los ingresos que el
Fondo tuviera que recibir de aguél/los.

“Cuentas del Fondo”, significard la Cuenta de Cobros, la Cuenta de Tesorerig, la Cuenta de Linea de
Liquidez y, en su caso, las Cuentas de Reinversién y la Cuenta de Excedentes de Tesoreria.

“Dendores” o “Dendores Hipotecarios”, significara los deudores de los Préstamos Hipotecarios.

“Dia Habil”, significard cualquier diz que no sea inhdbil del calendario TARGET (Trans European
Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System).

“Documento de Registro®, significars el documento de registro de valores de titulizacién que formard
parte del Folleto y que estaré elaborado conforme al Anexo VII del Reglamento 805/2004.

“ERN BANCO”, significars “EBN BANCO DE NEGOCIOS, 8.A.".
“Emisién”, significard Ia emision de Bonos y Valores NAS-IO con cargo al Fondo.
“Emisor”, significara ¢l Fondo.

“Entidades Directoras®, significaré, conjuntamente, las entidades BSIL, EBN BANCO, CALYON e IXI8
CIB, conforme a lo establecido en el Contrato de Suscripcién y Aseguramiento de la Colocacién y en el
Folleto.

“Entldades Aseguradoras” o “Entidades Aseguradoras y Colocadoras®, significars, conjuntamente, las
entidades BSIL, EBN BANCO, IXIS CIB, CALYON, CAIXA TERRASSA, CAJA VITAL, CAJA
GRANADA, CAJA CASTILLA LA MANCHA y RABOBANK INTERNATIONAL, que asegurarin la
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susctipeion de los Valores, conforme a lo establecido en el Contrato de Suscripcion y Aseguramiento de 1a
Colocacién y aquellas otras entidades que, en su caso, se incorporen de conformidad con el procedimiento
previsto en el apartado 4.2.2 de 1a Nota de Valores.

“EONIA”, significara el tipo Euro Ovemnight Index Average, tipo de referencia del Mercado Monetario del
Euro que publica el Banco de Espafia.

“ERNST & YOUNG?”, significard “ERNST & YOUNG, S.L.”

“Escritura de Constitucién™ o “Escritura”, significara la escritura de constitucién del Fondo, de cesién
por los Cedentes de los Préstamos Hipotecarios mediante la emisién por éstos y suscripcién por el Fondo
de las Participaciones y los Certificados asf como de emisién por ¢l Fondo de los Valores.

“Factor de Cilculo para el Swap” significard, en relacién con los Contratos de Derivado Anual y
Semestral, la media de los EURIBOR 12 meses, obtenidos en del decimocuarto al segundo mes, y del
octave al segundo mes, respectivamente, precedentes al inicio del Periodo de Célculo, aplicando las
ponderaciones que se indican en el Contrato de Derivado correspondiente.

“Factores de. Riesgo”, significari ¢l apartado del Folleto en el que se describen los principales riesgos
ligados a (i) el Emisor, (ii) los valores y (jii) los activos que respaldan la emision.

“Fecha de Cilculo”, significard la fecha en que la Sociedad Gestora calculara la cantidad que cada uno de
los Cedentes le tendria que haber entregado en el Petiodo de Calculo anterior y el Avance Técnico, asi
como la fecha en que transferird de la Cuenta de Cobros a la Cuenta de Tesorerfa la Cantidad Recaudada,
es decir el dia 20 de cada mes, o en caso de no ser éste Dia Hébil, el Dia H4bil inmediatamente anterior. La
primera Fecha de Célculo seré el 20 de febrero de 2007.

“Fecha de Cobro”, significara cada una de las fechas en que los Cedentes, como administradores de sus
respectivos Préstamos Hipotecarios, realizarén los abonos a la Cuenta de Cobros por las cantidades
recibidas de dichos Préstamos Hipotecarios.

“Fecha de Constitucién™, significari la fecha en la que se otorga la Escritura de Constitucién, es decir, el
20 de diciembre de 2006.

“Fecha de Desembolso™, significard la fecha en que deban desembolsarse los Valores y se abonard el
precio por la suscripcién de las Participaciones y los Certificados a los Cedentes, es decir, el 22 de
diciembre de 2006.

“Fecha de Determinacioén™, significard la fecha en que la Sociedad Gestora procederd a la determinacién
del correspondiente Tipo de Interés de Referencia, que seré el segundo (2°) Dia Habil anterior a la Fecha de
Pago que marca el inicio del Periodo de Devengo de Intereses (en adelante, *Fecha de Determinacién®) y
serd de aplicacién para ¢l siguiente Periodo de Devengo de Intereses. Para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, el Tipo de Interés de Referencia serd determinado e] 20 de diciembre de 2006, antes del inicio del
Periodo de Suscripcién.

“Fechn de Emisién”, significard la fecha de emisién de los Valores, que coincidird con la fecha de
otorgamiento de la Escritura de Constitucion.

“Fecha de Liquidacién”, significard las Fechas de Pago, esto s, los dias 28 de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre de cada afio, 0 en caso de no ser éste Dia Habil, el inmediatamente siguiente Dia
Habil.

“Fecha de Notificacién®, significard la fecha en la que se notificarén los importes a pagar en concepto de
principal e intereses a los titulares de Ios Bonos y a los titulares de los Valores NAS-IO el importe del Pago
NAS-IO; es decir, el segundo (2°) Dia Hébil anterior a cada Fecha de Pago durante toda la vigencia del
Fondo.

“Fecha de Pago”, significari cada fecha en 1a que el Fondo atenderd a los pagos que le corresponda, con
los Recursos Disponibles y conforme al Orden de Prelacién establecido en el apartado 3.4.6. del Madule
Adicional del Folleto; es decir, los dias 28 de marzo, 28 de junio, 28 de septiembre y 28 de diciembre (en el
supuesto de no ser dichas fechas Dias Hébiles, el siguiente Dia Hébil). La primera Fecha de Pago tendra
lugar el 28 de marzo de 2007.




“Fecha de Vencimiento Legal”, significara el 28 de diciembre de 2050 o, si este dia no fuera Dfa Habil,
el siguiente Dia Habil.

“Fitch?, significars “FITCH RATINGS ESPANA, 8.A.U”

“Falleto™ significard el folteto informativo registrado en Ja CNMYV, con fecha 18 de julio de 2006,
conforme a lo previsto en el Reglamento 809/2004, comprensivo de: (i) los Factores de Riesgo, (ii) el
Documento de Registro, (iii) la Nota de Valores, (iv) el Médulo Adicional y {v) el presente Glosario de
Términos.

«Fonde”, significars “TDA 27, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS™.

“Fondo de Reserva®, significar4 el fondo de reserva constituido en la Fecha de Desembolso con. cargo a
patte del precio de emision de los Valores y con cargo al Préstamo Subordinado, conforme a lo establecido
en el apartado 3.4.2,2. del Mddulo Adicional del Folleto.

“Gastos de Ligquidacién®, significaran los gastos que se originen con motivo de la liquidacion del Fondo y
¢l resto de gastos que puedan derivarse de la venta de las Participaciones y los Certificados y de los activos
remanentes del Fondo para la liquidacién del mismo.

“Gastos Extraordinarios”, significarin los gastos extraordinarios del Fondo conforme lo establecido en el
apartado 3.4.6.3. del Médulo Adicional del Folleto.

“Gastos Ordinarios”, significaran los gastos ordinarios del Fondo conforme lo establecido en ¢l apartado
3.4.6.3. del Médulo Adiciconal del Folleto.

“Glosario de Términos™, significa el presente glosario de términos.

«IBERCLEAR?”, significarf, “Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y
Liquidacion de Valores, 8.A.U.”,

“Importe Dispuesto de la Linen de Liquidez”, significard el importe total dispuesto en la Fecha de
Desembolso de Ia Linea de Liquidez.

“Importe Nocional del Contrato de Derivade Anual”, significard el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de las Participaciones y Certificados no Fallidos agrupados en ¢l Fondo y en los que se
actualiza el tipo de interés anualmente, en el tltimo dia del mes anterior la Fecha de Pago inmediatamente
anterior.

“Importe Nocional del Contrato de Derivado Semestral”, significars el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de las Participaciones y Certificados no Fallidos agrupados en el Fondo y en los que se
actualiza el tipo de interés semestralmente, en el Gltimo dia del mes anterior la Fecha de Pago
inmediatamente anterior.

“Importe Nocional del Valor NAS-107, significard ¢l menor de los siguientes importes: (i) el 16% del
Saldo Nomina! Pendiente de Vencimiento de cada Bono de la Serie A3 ¢n la Fecha de Constitucién y
después de la segregacion del Valor NAS-IO (esto es, 16.000 euros) y (i) €l Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de cada Bono de 1a Serie A3.

“Informe de Auditoria®, significaré el informe de auditoria realizado por “ERNST & YOUNG, S.L.”
sobre emisién de Participaciones y Certificados para su agrupacién en el Fondo,

«ISDA®, significara International Swap Dealers Association, Ine,

“IVA”, significard Impuesto sobre el Valor Afiadido.
“IXIS CIB”, significara “IX1S CORPORATE & INVESTMENT BANK".

“Ley 19/1992”, significara la Ley 19/1992, de 7 de julio de 1992, sobre régimen de Sociedades y Fondos
de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria asi como sus modificaciones.

“Ley 3/19947, significara la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que sc adapta la Legislacién Espafiola en
materia de entidades de crédito a la segunda Directiva de coordinacién bancaria y s¢ introducen otras
modificaciones relativas al sistema financiero.
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“Ley 44/2002", significard la Ley 44/2004, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero.

“Ley Concursal®, significard la Ley 22/2003, de 2 de julio, Concursal.
“Ley del IVA®, significarf la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre ¢l Valor Afiadido.

“Ley del Mercado de Valores”, significard la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valotes, en su
redaccitn actual.

“Ley del Mercado Hipotecario”, significard la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del Mercado
Hipotecario y sus modificaciones.

“Linea de Liquidez®, significara la linea otorgada al Fondo por los Cedentes de acuerdo con lo previsto en
el Contrato de Linea de Liquidez.

“Margen”, significard, para cada Préstamo Hipotecario, el porcentaje que debe afadirse al tipo de interés
de referencia del préstamo para calcular ¢l tipo de interés aplicable.

“Margen de Intermediacién Financiera™, significard la remuneracién que se paga al Cedente en funcién
de la calidad del proceso de intermediacién financiera desarrollado, consistente en la seleccién previa y en
la gestion del riesgo crediticio de los respectivos Préstamos Hipotecarios, que serd igual a la diferencia
positiva entre los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago y los pagos que deba realizar el Fondo,
enumerados en los apartados (17) a (22°) del Orden de Prelacidn de Pagos.

“Médule Adicional”, significard el médulo adicional a la Nota de Valores que formara parte del Folleto y
que estara elaborado conforme al Anexo VIII del Reglamento 809/2004.

“NAS-10", significar4 “Non Accelerated Senior — Interest Only”,

“Nivel Requerido”, significard el nivel minimo requerido que debe tener el Fondo de Rescrva en cada
Fecha de Pago de conformidad con lo establecido en el apartado 3.4.2.2, del Médule Adicional del
Folleto.

“Nota de Valores”, significard la nota de valores que formard parte del Folleto y que estard elaborada
conforme al Anexo XIII del Reglamento 809/2004.

“QOrden de Prelacién de Pagos”, significara ¢l orden de prelacion de los pagos del Fondo descrito en el
apartado 3.4.6. del Médulo Adicional del Folleto.

“Pago NAS-10™, significard, en cada Fecha de Pago, el importe que tienen derecho a recibir los titulares
de los Valores NAS-IO hasta ¢l vencimiento de los mismos, calculado segiin lo establecido en el apartado
4.8. de 1a Nota de Valores del Folleto.

“Parte A", significari, en relacion con los Contratos de Derivado, 1a entidad BSBP.

“Parte B”, significard, en relacién con los Contratos de Derivado, el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora.

“Participaciones Hipotecarias” o “Participaciones®, significard las participaciones hipotecarias emitidas
por los Cedentes con cargo a los Préstamos Hipotecarios | y agrupadas, en cada momento, en el Fondo,
“Participaciones y Certificados”, significari, conjuntamente, las Participaciones Hipotecarias y los
Certificados de Transmisién de Hipoteca agrupados, en cada momento, en el Fondo.

“Participaciones y/o Certificados Fallidos”, significard aquellos Certificados y/o Participaciones cuyos
Préstamos Hipotecarios se encuentren se encuentren en morosidad por un periodo igual o superior a doce
(12) meses de retraso en ¢l pago de débitos vencidos o en ¢jecucidn de la garantia hipotecaria.

“Participaciones y/o Certificados No Fallidos”, significaré las Participaciones y/o los Certificados que no
hayan pasado a la sithacion de Participaciones y/o Certificados Fallidos.

“Periodo de Cilculo”, significard un petiedo que coincide con el mes natural. El ptimer Periodo de
Célculo comenzard en la Fecha de Constitucién y finalizard el dltimo dia del mes de enero de 2007. No
obstante, en los Contratos de Derivado, los periodos de célculo serdn los dias efectivamente transcurridos




entre los dias 28 de cada mes, incluyendo la primeta y excluyendo la \iltima. Excepcionalmente, el primer
periodo de célculo tendré una duracion equivalente a los dias efectivamente transcurridos desde la Fecha de
Desembolso (incluids) y el 28 de diciembre de 2006 (excluido).

“Perfodo de Suscripelén”, significara ¢l plazo para suscribir los Valores, que comenzard el Dia Hébil
anterior a la Fecha de Desembolso (21 de diciembre de 2006) a las 10:00 horas (hora CET) y terminara el
dia de la Fecha de Desembolso (22 de diciembre de 2006) a las 10:00 horas (hora CET).

“Periodos de Devenge de Intereses”, significard, en relacién con el devengo de los intereses de los
Valores, los periodos comprendidos entre dos Fechas de Pago consecutivas (incluyendo la Fecha de Pago
inicial y excluyendo la Fecha de Pago final), salvo el primer Periodo de Devengo de Intereses, que se
iniciard en la Fecha de Desembolso (incluyendo ésta) y finalizard en la primera Fecha de Pago, el 28 de
marzo de 2007 (excluyendo ésta).

“Préstamo para Gastos Iniciales”, significard el préstamo otorgado al Fondo por los Cedentes, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

“Préstamo Subordinado”, significard el préstamo otorgado al Fondo por “CAJA GENERAL DE
AHORROS DE GRANADA” y “CAJA VITAL KUTXA", de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
Préstamo Subordinado.

“Préstamos Hipotecarios™, significard los préstamos hipotecarios (tanto Jos Préstamos Hipotecarios 1,
como los Préstamos Hipotecarios 2) titularidad de los Cedentes concedidos a particulares para la
adquisicidn, construccién o rehabilitacién de viviendas situadas en territorio espaiiol, con garantia
hipotecaria sobre los inmuebles valorados por una sociedad de tasacion, cuyo otorgamiento se someti6 a la
legislacién espafiola y que sirven de cobertura para la emnisién de las Participaciones y los Certificados.

“Préstamos Hipotecarios 17, significard los Préstamos Hipotecarios que cumplen los requisitos
establccidos en la Seccién Segunda de la Ley del Mercado Hipotecario y que se transmiten al Fondo
mediante la emisién de las Participaciones.

“Préstamos Hipotecarios 2”, significard los Préstamos Hipotecarios que no cumplen todos los requisitos
establecidos en Ia Seccién Segunda de la Ley del Mercado Hipotecario y que se transmiten al Fondo
mediante Ia emisién de los Certificados de conformidad con el articulo 18 de la Ley 44/2002.

«préstamos Hipotecarios Fallidos”, significard aquellos Préstamos Hipotecarios que se encuentren en
morosidad por un perfodo igual o supetior a doce (12) meses de retraso en el pago de débitos vencidos o, si
en un plazo inferior al anterior, se encuentran en gjecucién de la garantia hipotecaria,

“RABOBANK INTERNATIONAL”, significari “COOPERATIVE CENTRALE RAIFFEISEN-
BOERENLEENBANK B.A., SUCURSAL EN LONDRES".

“Real Decreto 685/1982”, significar4 el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, de Regulacion del Mercado
Hipotecario y sus modificaciones.

“Real Decreto 926/1998”, significard ¢l Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacion y sus modificaciones.

“Real Decreto 1310/2005”, significars el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley del Mercado de Valores, en materia de admision a negociacién de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas piiblicas de venta o suscripeién y del folleto exigible a tales
efectos.

“Recursos Disponibles”, significard los recursos disponibles en cada Fecha de Pago para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencién del Fondo que se encuentren depositados en la Cuenta de Tesoreria y,
en su caso y cuando corresponda, el importe de la liquidacién de los activos y el saldo del resto de Cuentas
del Fondo, todo ello de conformidad con lo establecido en la Escritura y en el Folleto.

“Reglamento 809/2004, significars el Reglamento (CE) n® 809/2004 de la Comision de 29 de abril de
2004,
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“Salde Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y los Certificados”, significara el importe
de principal vencido y no cobrado y el importe de principal no vencido de las Participaciones y los
Certificados.

“Salde Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos™, significard el importe de principal vencido y no
pagado y el importe de principal no vencido de los Bonos.

“Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y los Certificados™, significar el
importe de principal no vencido de las Participaciones y los Certificados.

“Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de los Bonos”, significard el impotte de principal ne vencido
de los Bonos.

“SANTANDER?”, significard “BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANOQ, S.A.".

"Segundo Supuesto Subsiguiente de Calificacion", significard el supuesto de que la deuda a corto plazo
no garentizada y no subordinada de 1a Parte A (o de su sucesor) o det Garante de la Parte A (o de su
sucesor) experimentara en cualquier momento durante la vida de los Valores, un descenso en la
calificacién, situindose por debajo de F3 para la escala de Fitch o la deuda a largo plazo no garantizada y
no subordinada de la Parte A (o de su sucesor) o del Garante de la Parte A (0 de su sucesor) experimentara
un descenso en la calificacién, situdndose por debajo de BBB-, para la escala de Fitch.

“Serle A1”, significarA los Bonos de la Serie Al.

“Serle A2", significar4 los Bonos de la Serie A2,

“Serie A3”, significar los Bonos de la Seric A3.

“Serie B”, significari los Bonos de la Serie B,

“Serie C™, significard los Bonos de la Serie C.

“Serie D”, significard los Bonos de Ia Serie .

“Serie E”, significara los Bonos de la Serie E.

“Serle F”, significaré los Bonos de la Serie F,

“S&P”, significard “STANDARD & POOR'S ESPANA, S.A.".

“Sociedad Gestora”, significari “TITULIZACION DE ACTIVOS, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, S.A.".

“Supuesto de Calificacién”, significars el supuesto de que la deuda a corto plazo no garantizada y no
subordinada de la Parte A (o de su sucesor) o del Garante de la Parte A (o de su sucesor) experimentara en
cualquier momento durante la vida de los Valores, un descenso en la calificacion, situindose por debajo de
F1 para la escala de Fitch o de A-1 para la escala de S&P o, la deuda a largo plazo no garantizada y no
subordinada de la Parte A (o de su sucesor) o del Garante de Ia Parte A (o de su sucesor) experimentara un
descenso en la calificacidn, situAndose por debajo de A, para la escala de Fitch.

“Supuesto Subsigulente de Calificacién”, significard el supuesto de que la deuda a corto plazo no
garantizada y no subordinada de la Parte A (o de su sucesor) o del Garante de la Parte A (o de su sucesor)
experimentara en cualquier momento durante la vida de los Valores, un descenso en la calificacion,
situdndose por debajo de F2 para la escala de Fitch o de A-2 para la escala de S&P o, 1a deuda a largo plazo
no garantizada y no subordinada de la Parte A (o de su sucesor) o del Garante de la Partc A (o de su
sucesor) experimentara un descenso en la calificacion, situindose por debajo por debajo de BBB-, para la
escala de S&P o de BBB+, para la escala de Fitch.

“TAA™, significard la tasa efectiva anual constante de amortizacién anticipada o prepago.
“TBSCI”, significard la entidad “THE BEAR STEARNS COMPANIES INC.”

“Tipo de Interés de Referencia®, significard el tipo de interés de referencia para la determinacién del tipo
de interés aplicable a los Bonos, conforme se establece en el apartado 4.8. de la Nota de Valores del
Folleto.
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“Tipo de Interés de Referencia de la Cuents de Tesoreria®, significard la media mensual de los tipos
EONIA diarios.

“Tipo de Interés Nominal”, significari el interés nominal anual variable sobre el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Bonos que devengarin todos los Bonos emitidos, desde la Fecha de
Desembolso, hasta el total vencimiento de los mismos.

“Tipo Miximo” o “Tipo de Interés Méximo®, significard los limites méximos de tipos de interés
establecidos para algunos de los Préstamos Hipotecarios.

“Tipo Minimo” o “Tipo de Interés Minimo”, significari los limites minimos de tipos de interés
establecidos para algunos de los Préstamos Hipotecarios.

“TTR”, significard la tasa interna de rentabilidad.

“Titulos Miltiples”, significard los cuatro (4) titulos miltiples emitidos por los Cedentes, nominativos,
representativos de la totalidad de las Participaciones y los Certificados.

“Valores NAS-10”, significard la parte segregada de los Bonos A, cada uno de los cuales constituye un
valor de renta fija auténomo,

“Valores”, significar, conjuntamente, los Bonos y los Valores NAS-10.
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