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TITULIZACION DE ACTIVOS", EMISION Y SU cnxgib DE BoNesIes
str0s

DE TITULIZACION DE ACTIVOS —---------——}-= Rﬂﬂl-—-—— eri?
w42 F\O ....... w’“"“
NUMERO TRES MIL QUINIENTOS CINCUENTA UNO. -

EN A CORUNA, mi residencia, a diez de noviembre de
dos mil séis. ——————————————————————————————————————————
Ante mi, FRANCISCO MANUEL ORDONEZ ARMAN, Notario del
Ilustre Colegio de Galicia; -—----—-—=-—-—----————-
COMPARECEN
DON JOSE MARIA ARIAS MOSQUERA, mayor de edad,
vecino, a estos efectos, de esta ciudad, Cantdn Peguefio,
1, titular del D.N.I., = —————————-——————mm——
DON XAVIER JAUMANDREU PATXOT, mayor de edad, casado,
con domicilio profesional en Barcelona, Avenida Diagonal
621-629, titular del D.N.I.,  —=====
Les CcOnoOzCco., ———=———————-—-rom s s —————
INTERVIENEN
A) Don José Maria Arias Mosquera, en représentacién,
como PRESIDENTE EJECUTIVO, de la Compafiiia Mercantil
denominada "BANCO PASTOR, S.A." (en adelante, “Banco
Pastor” o el “Cedente”), entidad de crédito constituida

mediante escritura puUblica otorgada ante el que fue



Notario de La Coruifla, Don Antonio Vifies Gilmet, el 1 de
enero de 1925, con el nlimero 1 de orden de su protocolo,
e inscrito en el Registro Mercantil de La Corufia, en el
tomo 91, libro 3, seccién 3, folio 107, hoja 33, siendo
su duracién ilimitada. Adaptd sus Estatutos a la vigente
Ley de Sociedades Anénimas mediante escritura publica
autorizada por mi, el infrascrito Notario, el dia 26 de
julio de 1990, con el numero 1.808 de orden de su
protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de La
Corufia el dia 29 de agosto de 1990, al tomo 783 del
archivo, seccién general, folio 1, hoja n°® C-519,
inscripcién 1. ===

Actia en su condicidén de PRESIDENTE-EJECUTIVO,
siendo reelegido consejero, PoIX periodo de cinco
afios, en Junta General celebrada el dia 13 de abril de
2.000, elevado a publico dicho acuerdo .en escritura
autorizada por mi, el infrascrito Notario, el dia 10 de
mayo de 2.000 con el numero 1.140 de protocolo, causando
la inscripcidén 521] de la mencionada hoja registral;
designado Presidente Ejecutivo con todas las facultades
del Consejo de Administracidn, excepto las que la Ley
prohibe delegar, en reunién de dicho érgano celebrada el
dia 27 de septiembre de 2.001, elevados a piblico en

escritura autorizada por mi, el infrascrito Notario, el
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dia 15 de octubre de 2.001, nimero 2.531 de protocolo,
causando la inscripcién 586 de la mencionada hoja
registral; ratificado en su condicidén de Consejero y
Presidente Ejecutivo con las facultades mencionadas, en
Junta General y reunién de Consejo de Administracién de
29 de abril de 2.005, elevado a publico en escritura
autorizada por mi, el infrascrito Notario, el dia 2 de
mayo de 2.005, numero 1.376 de protocolo.~==m========-

Asi resulta de copias de dichos documentos, a las
que me remito, sin que en lo omitido de las mismas
haya nada que limite, modifique o contradiga 1lo
testimoniado, aseguradndome don José Maria Arias Mosquera
la vigencia de su cargo asi como de la delegacidén de
facultades de que hace uso y que no ha variado la
capacidad juridica de la Sociedad que representa.-------

Estd especialmente facultado 'para- este acto en

virtud de acuerdos adoptados en reunidén de Consejo de
Administracién celebrada el dia 27 de abril de 2.006,
segun resulta de certificacién expedida por Don Miguel
Sanmartin Losada como Secretario de dicho Consejo, con
el Visto Bueno del Presidente del mismo, Don José Maria
Arias Mosquera, la cual me entrega y dejo unida a esta

Matrizg . ————— e e e —————

B).- Y don Xavier Jaumandreu Patxot, en nombre vy




representacién de "GESTICAIXA, S.A. SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION" con domicilio en Barcelona,
Avenida Diagonal 621-629 y C.I.F. A-58481227 entidad
constituida de conforﬁidad con lo dispuesto en el
articulo sexto de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre
Régimen de las Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria
(en adelante, la "Ley 19/1992"), y con lo dispuesto en
el capitulo II del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo,
por el gque se regulan los Fondos de Titulizacién de
Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacidén (en adelante, el “Real Decreto 926/1998")
constituida en escritura piblica ante el Notario de
Barcelona D. Wladimiro Gutiérrez Alvarez, el dia 6 de
noviembre de 1987 con la denominacién social de "Caixa
92, S.A.", cambiando su denominacién inicial por la de
GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién
Hipotecaria, 5. A. y transformada en sociedad gestora de
fondos de titulizacidén hipotecaria con fecha 6 de
septiembre de 1993, mediante escritura autorizada por el
Notario de Barcelona D. Roberto Follia Camps, bajo el
namero 2.129 de su protocolo, y de conformidad con lo
dispuesto en el articulo sexto de la Ley 19/1992, en

virtud de la autorizacién otorgada mediante Orden
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Ministerial de 24.de agosté'éé:iggil Se halla inscrita
en el Registro Mercantil de Barcelona, hoja 110.163,
folio 141, tomo 9.173, libro 8.385, sececidn 2,
inscripcién 1 y adaptada a la Ley de Sociedades Andnimas
en escritura publica ante el Notario de Barcelona D.
Wladimiro Gutiérrez Alvarez, y que causé la inscripcién
3 de la hoja numero B-50.432, folio 143, tomo 9.173. Con
fecha 10 de junio de 2002, se transformé en sociedad
gestora de fondos de titulizacién mediante escritura
autorizada por el Notario de Barcelona D. Joaquin Viola
Tarragona, bajo el nuamero 424 de. su protocolo, de
acuerdo con la Disposicién Transitoria Unica del Real
Decreto 926/1998, de 11 de mayo, y en virtud de la
autorizaciédn del Ministerio de Economia por Orden
Ministerial de fecha 9 de mayo de 2002 adoptando como
nueva denominacidén social la de GestiCaixa, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizaciédn, S.A.". Dicha
escritura se haya inscrita en el Registro Mercantil de
Barcelona, Tomo 34187, Folio 192, hoja B-50432,
Inscripcién 14. GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacién, S.A. se halla inscrita en el Registro
Especial de Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacién de 1la Comisidén Nacional del Mercado de

Valores (en adelante, “CNMV”)con el numero 7,. El objeto

M2633572



social de la Sociedad Gestora, establecido en el
articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a
continuacién: "La Sociedad tendrd por objeto exclusivo
la constitucién, administracién, y representacidén tanto
de fondos de titulizacién de activos como de los fondos
de titulizacidén hipotecaria. Asimismo, y de conformidad
con la normativa legal aplicable, le corresponderd, en
calidad de gestora de negocios ajenos, la representacién
y defensa de 1los intereses de los titulares de 1los
valores emitidos con cargo al fondo o fondos que
administre."--—————-——————s e
Actia como CONSEJERO y DIRECTOR GENERAL, nombrado
Consejero por plazo de cinco afios en Junta General de 21
de julio de 2.004, causando la inscripcidén 23°% de la
mencionada hoja registral, y nmobrado Director-Genéral
en escritura autorizada por el Notario de Barcelona, don
Tomds Giménez Duart, el dia 10 de enero de 2.002,
causando la inscripcidén 13* de la mencionada hoja
registral . ——=—==— e -
Asi resulta de la documentacién aportada,
asegurandome don Xavier Jaumandreu Patxot la vigencia de
su cargo, asi como gque no ha variado la capacidad
juridica de la Sociedad que representa.—-———————————m=~m~-

Estd especialmente facultado para este acto en

v
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virtud de acuerdos adoptadgg“ghwzeunién de Consejo de
Administracién de 19 de septiembre de 2006, segun
resulta de certificacidén expedida por don Félix Lépez
Antdén como Secretario de dicho Consejo, con el Visto
Bueno del Presidente del mismo, don Juan San Miguel
Chapuli, de 1la que me entrega testimonio notarial
expedido por el Notario de Barcelona,. don Francisco
Javier Aguirre de la Hoz, que incorporo a esta matriz.-

Tienen, a mi Jjuicio, seglin intervienen, capacidad
legal y acreditan suficientes facultades representativas
para formalizar esta escritura de CONSTITUCION DE "GC
FTPYME PASTOR 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS",
EMISION Y SUSCRIPCION DE BONOS DE TITULIZACION DE
ACTIVOS, (en adelante, indistintamente, la “Eseritura” o

la “Escritura de Constitucién”) y, a tal fin; ---

EXPONEN

I. Que GESTICAIXA, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, S.A. estd facultada para
constituir Fondos de Titulizacién de Activos vy, en
consecuencia, para ejercer la administracién y
representacién legal de los mismos, al amparo de lo
previsto por el 12.1 del Real Decreto 926/1998, y por la
Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real

Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién.



II. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a
constituir un Fondo de Titulizacién de Activos bajo la
denominacién “GC FTPYME PASTOR 4 FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS” (en adelante, el “Fondo”) al amparo de la
Orden Ministerial del 28 de diciembre de 2001 sobre los
Convenios de Promocién de Fondos de Titulizacidn de
Activos para favorecer la financiacidén empresarial,
modificada por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril,
(en adelante, la “Orden de 28 de diciembre de 20017) y
de acuerdo con el régimen legal previsto por el Real
Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicacién, y en las demas disposiciones
legales y reglamentarias en vigor que resulten de
aplicacién en cada momento. ~=———-————=ees——o——o-————

Se adjunta como ANEXO 2 a la presente Escritura,
certificacién de los acuerdos adoptados por el Consejo
de Administracién de la Sociedad Gestora en sesién
celebrada con fecha 19 de septiembre de 2006, relativos
a la constitucién del Fondo. -=-=-——--m———————-————uw-

IIT. Que Banco de Pastor, S.A. es una entidad de
crédito con una extensa cartera de préstamos que figuran
en su activo y desea ceder determinados préstamos para

que constituyan los activos agrupados en el Fondo.
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A estos efectos, el Consejo de Administracidén de
Banco Pastor, S.A. celebrado el 27 de abril de 2006,
acord6é autorizar la cesién al Fondo de préstamos de
titularidad de Banco Pastor, S.A. (en adelante, los
“Préstamos”) concedidos a pequefias ylmedianas empresas y
empresarios no financieras domiciliadas en Espafia de
conformidad con la Orden de 28 de diciembre de 2001, (en
adelante, los “Deudores”), siendo al menos el 98% del

saldo vivo de los mismos para financiar a pequefias vy

medianas empresas (PYMES), seguin la Recomendacién de la
Comisién  Europea 2003/361/CE de 6 de mayo de
20032003/361/CE sobre la definicidén de pequefias vy
medianas empresas.——————me— -
Se adjuntan como ANEXO 1 a la presente Escritura
certificacién de los acuerdos adoptados por el Consejo
de Administracién de Banco Pastor, S.A. en sesién
celebrada el dia 27 de abril de 2006.-——————————=——-——-
IV. Que la Sociedad Gestora, a efectos de la
constitucidén del Fondo, y actuando como representante
legal en nombre y representacién del mismo, va a
proceder a llevar a cabo una emisién de Bonos de
Titulizacidén de Activos (en adelante, la “Emisién de
Bonos”) que se integraran en el pasivo del Fondo,-----
V. Que se ha llevado a cabo la verificacidén de una

serie. de atributos de los préstamos de la cartera de

IM2633570



Banco Pastor, S.A. que van a ser objeto de cesidn,
mediante una auditoria elaborada segun la técnica de
muestreo. La citada auditoria ha sido elaborado por la
firma Deloitte, S.L. (en adelante, “Deloitte”), inscrita
en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC)
con el ntmero $0692, segin se acredita por el Informe de
Auditoria de los préstamos, copia del cual se adjunta
como ANEXO 3 a la presente Escritura.---=--——--=

VI. Que de acuerdo con el articulo 5.1 del Real
Decreto 926/1998, la constitucién del Fondo y la Emisién
de Bonos tienen como requisito previo la aprobacidn vy
registro del Folleto Informativo compuesto por el

documento de registro, el médulo adicional y la nota de

valores (en adelante, el “Folleto Informativo”) vy demas

documentos acreditativos por la CNMV, en los términos
previstos en el articulo 26 y siguientes de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, (en
adelante, la “Ley del Mercado de Valores”), asi como el
Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que
se desarrolla parcialmente la Ley 24/1998, en materia de
admisién a negociacidn de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas publicas de
suscripcién y del folleto exigible a tales efectos , (en
adelante, el “Real Decreto 1310/2005”),---——--=====—-——-

VII. Que esta preceptiva inscripcién previa por la

Py
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CNMV, se ha efectuado con fecha 7 de noviembre de 2006,
segin se acredita mediante el oportuno escrito de
inscripcidn, suscrito por el citado Organismo, copia del
cual se adjunta como ANEXO 4 a la presente Escritura.-
VIII. Que tal y como prevé el articulo 5.9 de la
Ley 19/1992, la escritura de constitucién del Fondo sera
la escritura por la que los Bonos, emitidos con cargo al
Fondo, se representen mediante anotaciones en cuenta.
IX. Que, mediante Orden, el Ministerio de Economia
ha otorgado un aval al Fondo que garantiza, con renuncia
al beneficio de excusidén, el pago de las obligaciones
econdémicas exigibles al Fondo, derivadas de los Bonos de
la Serie A3G, fotocopia del cual se adjunta como ANEXO 5
a la presente Escritura,—-——————~==—emmm
En consecuencia, los comparecientes, seguin
intervienen, convienen el otorgamiento de la presente
Escritura de Constitucién de Fondo de Titulizacién de
ctivos y emisiédn de Bonos de Titulizacién de Activos
que se regird por las siguientes ------——c—ee—o
ESTIPULACIONES

Seccién I: CONSTITUCION DEL FONDO GC FTPYME PASTOR

4 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS. r==ccc————ecm==-
1. CONSTITUCION DEL FONDO, =———————mmee—mcaaa——

La Sociedad Gestora en el presente acto constituye

un Fondo de Titulizacidén de Activos con la denominacién



de “GC FTPYME PASTOR 4 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS”
con domicilio en Avenida Diagonal 621 de Barcelona (en
adelante, el "?ondo") al amparo de 1la Orden 28 de
diciembre de 2001, y estard sujeto (i) a la presente
Escritura, vy, en segundo lugar, al régimen legal
previsto por (ii) el Real Decreto 926/1998, (iii) la Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién, (iv)
la Ley del Mercado de Valores, y (v) 1las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor que
resulten de aplicacién en cada momento. —————————== —==-
La constitucién del Fondo y la emisidén de 1los
Bonos, de acuerdo con el articulo 5.1 del Real Decreto
926/1998, ha sido objeto de inscripcidén en los registros
oficiales de la CNMV con las Condiéiones y requisitos
recogidos en la Ley del Mercado de Valores y el Real
Decreto 1310/2005, cuya notificacidén del acuerdo se
adjunta a la presente Escritura como ANEXO 4., ---—-----
2. NATURALEZA DEL FONDO. -—=-=em==roo—caem———— ————
El Fondo, de conformidad con el articulo 1 del Real
Decreto 926/1998, constituird un patrimonio separado,
carente de personalidad juridica, y tendrd el carécter
de cerrado, de conformidad con el articulo 3 del Real
Decreto 926/1998, integrado, en cuanto a su activo, por

los préstamos no hipotecarios (en adelante, los
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certificados de

los

“préstamos no Hipotecarios”) vy

transmisién hipotecaria cuya emisién por Banco Pastor,

S.A. instrumenta la cesiodn de los Préstamos

Hipotecarios(en adelante, “Certificados de Transmisidén

de Hipoteca”) que agrupa en el momento de 1la

constitucién y en cuanto a su pasivo, por los Bonos que
emite y por el Préstamo para Gastos Iniciales y el
Préstamo para Fondo de Reserva, de conformidad.con lo
dispuesto en el numero 1 del articulo 1 del Real Decreto
926/1998, de tal forma que el valor patrimonial neto del
Fondo sea nulo. Adicionalmente el Fondo concierta el
Permuta Financiera de

Aval del Estado, asi como la

Intereses que figurardn en cuentas de orden,==————————==

La Fecha de Vencimiento Legal del Fondo coincidira
con la fecha eﬁ la que se cumplan cuarenta y (48) meses
desde la Fecha de Vencimiento Final, esto es el 15 de
julio de 2045 o siguiente Dia Habil, sin perjuicio de la

pcién de amortizacién anticipada de la emisién por la

Sociedad Gestora prevista en el apartado 4.4.3 del
documento de registro de valores garantizados ©por
activos, cuyo esquema de requisitos minimos de
revelacién se recoge en el anexo VII del Reglamento
809/2004. (en adelante, el “Documento de Registro”) y en

la Estipulacién 4.1 de la presente Escritura.

La duracién del Fondo sera hasta el 15 de julio de

TM2633568



2045 o siguiente dia hébil, salvo que concurrieran los
supuestos contemplados en la Estipulacién 4.9. de la
nota de valores cuyo esquema de requisitos minimos de
revelacidén se recoge en el anexo XIII del Reglamento
809/2004 (en adelante, la “Nota de Valores”) y en 1la
Estipulacién 12.8. de la presente Escritura.--——--————————
Los elementos patrimoniales que integran el activo
y el pasivo del Fondo, y las operaciones de cobertura de
riesgos y de servicios que se conciertan por cuenta del
mismo se determinan a continuacién en esta Estipulacién.
2.1 Fondo de Reserva.== ——~——w———mmme
Como mecanismo de garantia ante posibles pérdidas
debidas a Préstamos impagados o Fallidos y con la
finalidad de permitir los pagos a realizar por el Fondo
de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos descrito
en el apartado 3.4.6. del médulo adicional cuyo esquema
de requisitos minimos de revelacién se recoge en el
Reglamento 809/2004 (en adelante, el “Médulo Adicional”)
Yy en la estipulacién 21 de la presente Escritura, se
constituird un depdsito denominado fondo de reserva (en
adelante, “Fondo de Reserva”). ~—————e—mmmme_____
El Fondo de Reserva se constituird en la Fecha de
Desembolso con cargo al desembolso del Préstamo para
Fondo de Reserva, por un importe de doce millones

seiscientos mil (12.600.000) euros. (“‘el Fondo de
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Reserva Inicial”)., -~--—----- e
El Fondo de Reserva se aplicard, en cada Fecha de
Pago, al cumplimiento de las obligaciones de pago
contenidas en el Orden de Prelacién de Pagos o, en su
caso, el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién,
establecidos en el apartado 3.4.6. del Médulo Adicional
y en la estipulacidén 21 de la presente Escritura.
Posteriormente a su constitucién, en cada Fecha de
Pago el Fondo de Reserva se dotard hasta el importe del
nivel del Fondo de Reserva requerido que se establece a

continuacién con cargo a los Fondos Disponibles de

ak

acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.

El Nivel Minimo del Fondo de Reserva requerido en

cada Fecha de Pago (el “Nivel Minimo del Fondo de
Regerva”) sera la menor de las siguientes cantidades:
1., El Fondo de Reserva Inicial.
2. La cantidad mayor entre:
(i) E1 4% del Saldo de Principal Pendiente de la
Emisién de Bonos.
(ii)Seis millones trescientos mil (6.300.000)
euros.
No obstante, el Nivel Minimo del Fondo de Reserva
no se reducird en la Fecha de pago que corresponda vy
permanecerd en el importe del Nivel Minimo del fondo de

Reserva en la Fecha de Pago precedente, cuando en la

M2633567



Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente concurra cualquiera de las
circunstancias siguientes:. ————————————————————————

i) Que en la Fecha de Determinacién anterior a la
Fecha de Pago correspondiente, el importe a que
ascienda el saldo de los Préstamos Dudosos fuera
superior al 1,00% del Saldo Vivo de los
Préstamos no Fallidos. ====--——————===m=—r———

ii)Que en la Fecha de Pago precedente a la Fecha
de Pago correspondiente, el Fondo de Reserva no
hubiera sido dotado en el importe suficiente
para alcanzar el Nivel Minimo del Fondo de
Reserva a aquella Fecha de Pago.

Asimismo, el Nivel Minimo del Fondo de Reserva no

se reducird en la Fecha de Pago gque corresponda y
permanecera en el importe del Fondo de Reserva Inicial,
mientras no hayan transcurrido dos (2) afos desde la
Fecha de Constitucidén del Fondo.

El importe del Fondo de Reserva permanecera
depositado en la Cuenta de Tesoreria, remunerada en los
términos del Contrato de Depésito por Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

2.2 Otras Operaciones de cobertura de riesgos y de
servicios, ——-—-==emmmme——— e ee e —ccecen e o m - — ==

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
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del Fondo, procederid en el acto de otorgamiento de la

Escritura, a formalizar los contratos de operaciones

para la cobertura de riesgos financieros y la prestacién

de servicios que se establecen en los apartados
siguientes. —~———==m s o

La Sociedad Gestora podrad prorrogar o ﬁodificar los
contratos que haya suscrito en nombre del Fondo vy

sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios
al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, en caso de

ser necesario, podrd celebrar contratos adicionales,

siempre que conforme a las disposiciones legales

vigentes en cada momento no concurrieran circunstancias

que lo impidieran. En cualquier caso, tales actuaciones

requeriran la comunicacién previa de la Sociedad Gestora

a la CNMV, o su autorizacién previa caso de ser

necesaria, u organismo administrativo competente y a las
Agencias de Calificacién, y que con tales actuaciones no
e perjudique la calificacién otorgada a los Bonos por

las Agencias de Calificacién. Asimismo, tales

actuaciones no requerirdn la modificacién de la

Escritura de Constitucién en tanto no dieran lugar a la

modificacién del Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.

i. Contrato de Depbsito con Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) ,—-—=—-————cac——-
ii. Contrato de Préstamo para el Fondo de Reserva. -



iii. Contrato de Permuta Financiera de Intereses. --

iv. Aval del Estado. -==rm-——==—==—-—-

v. Contrato de Administracidén. --——-=====-———=-

vi. Contrato. de Direccidn, Aseguramiento y
Colocacién de la Emisién de Bonos. =—=———====--

vii. Contrato de Agencia de Pagos. —==---

viii. Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales. —-——-

ix. Contrato de Intermediacién Financiera. ——-====--

La descripcién individualizada de los términos mas
relevantes de cada uno de los citados contratos se
realiza en la Seccién V de la presente Escritura, ademas
de la descripcién mas exhaustiva del Aval del Estado que
se realiza en las Estipulaciones 12.13.2 y 18.5, y del
Contrato de Administracién de Préstamos que se realiza
en la Estipulacién 18.7. =—---—====--——=oo—mo—o——ses mo s

3. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.,-----

3.1. Gestién, administracién y representacién del
Fondo y de los titulares de los valores.

"GC FTPYME PASTOR 4, Fondo de Titulizacidn de
Activos" serai constituido por "Gesticaixa, SGFT, S.A."
como Sociedad Gestora facultada para dicho efecto, y en
consecuencia, para ejercer la administracién y
representacién legal del Fondo, al amparo de lo previsto
en el Real Decreto 926/1998. ———=--—————===r=r-———=-

La Sociedad Gestora desempefiard para el Fondo

Rt

i
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aquellas funciones que sélélﬂ“ ;ﬁribuyen en el Real
decreto 926/1998. =====———mmmm e

A la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de
negocios ajenos, le corresponderidn la representacién y
defensa de los intereses de los titulares de los Bonos y
de los restantes acreedores ordinarios del mismo. En
consecuencia, la Sociedad Gestora deberad supeditar sus
actuaciones a la defensa de los mismos en cualquier
caso, de conformidad con las disposiciones que se
establezcan al efecto en cada momento. ———====mw———

Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores ordinarios del Fondo no tendran accién contra
la Sociedad Gestora sino por incumplimiento de sus
funciones o inobservancia de lo dispuesto en la
Escritura de Constitucién y en el Folleto Informativo.
3.1.1.Administracidén y representacién del Fondo-—--———m=w-

Las obligaciones y las actuaciones que realizard la

ciedad Gestora para el cumplimiento de sus funciones
de administracién y representacién legal del Fondo son,

con caracter meramente enunciativo, y sin perjuicio de

"

otras funciones, las siguientes; ----—--——mmmmm—ao__
(1) Gestionar el Fondo con el objetivo de que su
valor patrimonial sea nulo en todo momento.
(1i) Llevar la contabilidad del Fondo, con la

debida separacién de la propia de la Sociedad

TM2633565



Gestora, efectuar la rendicién de cuentas vy

llevar a cabo las obligaciones fiscales o de

. cualquier otro orden legal que correspondiera

efectuar al Fondo. —-—==<———====—r——=—so--—-

(iii)Comprobar que el importe de los ingresos que

efectivamente reciba el Fondo se corresponda
con los ingresos que debié 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, deberé ejercitar las acciones
judiciales o) extrajudiciales que sean
necesarias o convenientes para la proteccidén de
los derechos del Fondo y de los titulares de

los Bonos. —————=——————=ro—o——mem— oo ——se s

(iv) Aplicar los ingresos del Fondo al pago de las

obligaciones del Fondo, de acuerdo con lo
previsto en la presente Escritura y en el
Folleto Informativo., ---————===r———-——=-——-
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
Informativo y en la normativa vigente en cada

momento, se obtenga la autorizacidén de las

At

L
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autoridades competentés, en caso de ser

necesario, se notifique a las Agencias de
Calificacidén y no se perjudiquen los intereses
de los titulares de los Bonos ni se vea
perjudicada 1la calificacién otorgada a los

Bonos por las Agencias de Calificacién.---

(vi) Efectuar los cdlculos a que viene obligada por

el Contrato de Permuta Financiera de Intereses.

(vii)Sustituir a cada uno de los prestadores de

servicios al Fondo, en los términos previstos
en la presente Escritura d y el Folleto
Informativo, siempre que ello esté permitido
por la legislacién vigente en cada momento, se
obtenga la autorizacidén de las autoridades
competentes, en caso de ser necesario, se
notifique a las Agencias de Calificacién y no
se perjudiquen los intereses de los titulares
de los Bonos ni se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacién. En particular, en
caso de incumplimiento por el Cedente de sus
obligaciones como administrador de los
Préstamos, la Sociedad Gestora tomarad las
medidas necesarias para obtener una adecuada

administracién de los Préstamos,—-——-—————==
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(viii) Cursar las instrucciones oportunas al

(ix)

(x)

(x1)

agente de pagos en relacién con la Cuenta de
Tesoreria y en 1la Cuenta de Amortizacidn y
velar que las cantidades depositadas en las
mismas produzcan la rentabilidad acordada en
los respectivos contratos.

Cursar las instrucciones oportunas al agente
de pagos en relacién con los pagos a efectuar a
los titulares de los Bonos y en su caso a las

demds entidades a las que corresponda realizar

Determinar y efectuar los pagos en concepto de
principal e intereses del Préstamo para Gastos
Iniciales, del Préstamo para Intereses del
Primer Periodo y del Préstamo para Fondo de
Reserva., ======m——————————— e

Dar las instrucciones oportunas en relacidn

con el Aval del Estado. —————=ssmmm-m— v nn

(xii)Certificar a la Direccidédn General del Tesoro y

Politica Financiera y a la Direccidn General de
Politica de la Pequefia y Mediana Empresa, en
cada Fecha de Pago, el 8Saldo de Principal
Pendiente de los Bonos de la Serie A3(G) y, en
su caso, la fecha de las amortizaciones

anticipadas e importes no prefijados que, en su
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caso, afecten a vdiﬁﬂﬁﬁwééldo de Principal
Pendiente de los Bonosde la Serie A3(G). ----

(xiii) Designar y sustituir, en su caso, al auditor
del Fondo, con la aprobacidén previa en caso de
que sea necesaria de la CNMV, ===-em————

(xiv)Preparar y remitir la informacién que
razonablemente requieran las Agencias de
Calificacién, CNMV o cualquier otro organismo
SUPervisor.,=—==———-————=—————————————— - ——

(xv) Preparar y someter a los dérganos competentes
todos los documenteos e informaciones que deban
someterse, segun lo establecido en la normativa
vigente a la CNMV, asi como preparar y remitir
a los titulares de los Bonos la informacién que
sea legalmente requerida.--—--—--——mwee——w

(xvi)Adoptar las decisiones oportunas en relacidn
con la 1liguidacién del Fondo, incluyendo 1la
decisidén de Liquidacién Anticipada del Fondo y
de la Amortizacidédn Anticipada de la Emisidn de
Bonos. Asimismo, adoptar las decisiones
oportunas en caso de resolucién de la
constitucién del Fondo,-———----—-—-----————

(xvii) Determinar el tipo de interés aplicable a
cada Serie y Clase de Bonos en cada Periodo de

Devengo de Interesesy el principal a amortizar
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de cada Serie en cada Fecha de Pago.---=====a--
(xviii) Ejercer los derechos inherentes a la
titularidad de los Préstamos no Hipotecarios vy
los Certificados de Transmisién de Hipoteca
adquiridos por el Fondo. =======mww————

(xix)Facilitar a los tenedores de los Bonos, CNMV y

Agencias de Calificacidén cuantas informaciones
y notificaciones prevea la legislacién vigente.

La Sociedad Gestora deberd tener disponible para el
publico toda la documentacidén e informacidén necesaria de
acuerdo con la Egcritura de Constitucidén y el Folleto
Informativo., ——-——————————v-

3.1.2. Renuncia y sustitucién de la Sociedad Gestora

Sustitucidén de la Sociedad Gestora -—-=~=-------

La Sociedad Gestora sera sustituida en la
administracidén y representacién del Fondo, de
conformidad con los articulos 18 y 19 del Real Decreto
926/1998 que se recogen a continuacién y con las
disposiciones posteriores ‘que se establezcan
reglamentariamente al efecto. —=m=wmemcecme

Para el supuesto de Renuncia,

(1) La Sociedad Gestora podrd renunciar a su

funcién de administracién vy representacién
legal de todos o parte de los fondos que

gestione cuando asi 1lo estime pertinente,

&
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solicitando su sustftﬁci@ﬁ, mediante escrito

dirigido a la CNMV, en el que hara constar la

designacién de la sociedad gestora sustituta.

A tal escrito se acompafiara el de la nueva

sociedad gestora, en el que ésta se declare

dispuesta a aceptar tal funcién e interese la
correspondiente autorizacidén., -—-——————-—-

La autorizacidén de la sustitucidén por parte de

la CNMV estarad condicionada al cumplimiento de

los requisitos siguientes: -—---—=——=--=---

a) La entrega a la nueva sociedad gestora de
los registros contables e informaticos
por la Sociedad Gestora sustituida. 8élo
se entenderd producida tal entrega cuando
la nueva sociedad gestora pueda asumir
plenamente su funcidén y comunigue esta
circunstancia a la CNMV. ——————————-

b) La calificacidén otorgada a los Bonos por
las Agencias de Calificacidén no debera
disminuir como consecuencia de la
sustitucidén propuesta.-=-———————————-

JEn ninguin caso podra la Sociedad Gestora

renunciar al ejercicio de sus funciones

mientras no se hayan cumplido todos los

requisitos y tramites para que su sustituta
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pueda asumir sus funciones.

(iv) Los gastos que origine la sustitucidédn serén a
costa de la Sociedad Gestora renunciante, y en
ningun caso podran imputarse al Fondo. —-

(v) La sustitucidédn deberd ser publicada, en el
plazo de quince dias, mediante un anuncio en
dos diarios de difusién nacional y en el
boletin del mercado secundario organizado en
que coticen los Bonos emitidos por el Fondo.
Asi mismo, la Sociedad Gestora debera

notificar dicha sustitucidn a Moody's

Investors Service Espafia, S.A. (en adelante,
“"Moody'’s”) y a Standard & Poor’s Espafia (en
adelante “8 & P” y conjuntamente con Moody’s,
las “Agencias de Calificacién”)., -————--

Para el caso de sustitucién forzosa, =-------

(i) Cuando la Sociedad Gestora hubiera sido
declarada en situacién de concurso debera
proceder a encontrar una sociedad gestora que
la sustituya, segun lo previsto en el epigrafe
anterior. —m—-rm—— e e mmaea. —————

(ii) Siempre que en el caso previsto en el apartado
anterior hubiesen transcurrido cuatro meses
desde que tuvo lugar el evento determinante de

la sustitucién y no se hubiere encontrado una
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nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse
de la gestién se procederd a la liquidacién
anticipada del Fondo y a la amortizacién de los
Bonos emitidos con cargo al mismo, —-—-=-—=--

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar 1los
documentos publicos y privados que fueran necesarios
para proceder a su sustitucidén por otra sociedad
gestora, de conformidad con el régimen previsto en los
parrafos anteriores de este apartado. La sociedad
g*stora sustituta deberd quedar subrogada en los
derechos y obligaciones que, en relacidén con la presente
Egcritura y Folleto Informativo, correspondan a la
S¢ciedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora debera
entregar a la sociedad gestora sustituta cuantos

ddcumentos y registros contables e informdticos

relativos al Fondo obren en su poder., ————————————-
3.1,3. Subcontratacién

La Sociedad Gestora estara facultada para
subcontratar o delegar en terceras personas de
reconocida solvencia y capacidad, la prestacidén de
cualquiera de los servicios que ha de realizar en su
funcién de administracién y representacidén 1legal del
Fondo de acuerdo con lo establecido en 1la presente
Escritura de Constitucién, siempre que el subcontratista

o delegado haya renunciado a ejercitar cualquier accién
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de demanda de responsabilidad contra el Fondo. En

cualquier <caso, la subcontratacién o delegacidén de
cualquier servicio: (i) no podra suponer ningin coste o
gasto adicional para el Fondo (ii) habrd de ser
legalmente posible (iii) no daré& lugar a una revisién a
la baja de la calificacién otorgada a cada una de las
Series de Bonos por las Agencias de Calificacién, y (iv)
serd notificada a la CNMV, contando, caso de ser
legalmente necesario, c¢on su autorizacidn previa. No
obstante, cualquier subcontratacién o delegacidn, la
Sociedad Gestora no quedard exonerada ni liberada,
mediante tal subcontratacidén o delegacidédn de ninguna de
las responsabilidades asumidas en virtud de la presente
Escritura de Constitucién que legalmente 1le fueren
atribuibles o exigibles.

3.2 Remuneracién a favor de la Sociedad Gestora por
el desempefio de sus funciones. ------—-—- ———————————

La Sociedad Gestora percibira wuna remuneracién

(i) La Sociedad Gestora percibir& una remuneracidn
fija inicial de CUARENTA MIL EUROS (40.000 €), que se
percibird en la Fecha de Desembolso del Fondo., -—-—-—-—--—-

(ii) Una comisidén periddica igual al 0,015% anual
que se devengara sobre los dias efectivamente

transcurridos desde la Fecha de Constitucién del Fondo
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hasta la fecha de su extincidn, y se pagard
trimestralmente por periodos vencidos en cada Fecha de
Pago, calculandose sobre el Saldo de Principal Pendiente
de Pago de los Bonos en la Fecha de Determinacién

inmediatamente anterior a la Fecha de Pago

correspondiente. La comisién correspondiente a la

Primera Fecha de Pago se devengara desde la Fecha de
Constitucién del Fondo y se calculara sobre el importe
de la emisidén de los Bonos. La comisién periddica en
cada Fecha de Pago no podra ser inferior a 6.000 euros
ni superior a 25.000 euros.---------—-m————m—————————

Es decir, se calcularid conforme a la siguiente

formula:

Rt = (0,015% * Ni) * (di/360)]

donde:

Ni = es el Saldo de Principal Pendiente de Pago de
los Bonos al comienzo del periodo.

di = es el numero de dias del periodo.
Por tanto en la primera Fecha de Pago la remuneracién de

la Sociedad Gestora, considerando, hipotéticamente, un

\/ trimestre de 90 dias, sera igual a:

Rt = (0,015 / 100 * 630.000.000) * (90 / 360) =
23.625,00 euros.
Como 25.000 > 23.625,00, la Comisidén Periddica

asciende a 23.625,00 euros.
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Dicha remuneracién se entenderd bruta, en el

sentido de incluir cualquier impuesto directo o
indirecto o retencidén que pudiera gravar la misma. ----

En caso de sustitucidén de la Sociedad Gestora
conforme a lo establecido en el apartado posterior los
pagos mencionados en este apartado pueden verse
modificados como consecuencia de la seleccidén de 1la
sociedad gestora sustituyente, siempre previo acuerdo de

las nuevas condiciones con la Entidad Cedente,

4. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO. =-—————=—
4.1 Liquidacién Anticipada del Fondo. =====w--

La Sociedad Gestora, previa comunicacién a la CNMV,
estara facultada para proceder a la liquidacién
anticipada (en adelante, la “Liquidacién Anticipada’”)
del Fondo y con ello a la amortizacién anticipada (en
adelante, la “Amortizacidén Anticipada”) y extincidén del
Fondo en una fecha de pago (en adelante, “Fecha de
Pago”) de la totalidad de 1la Emisién de Bonos en
cualquiera de los siguientes supuestos (en adelante, los
“Supuestos de Liquidacidén Anticipada’): —-———---m—mmee-
Supuestos de Liquidacién Anticipada
1. Cuando el importe del Saldo Vivo Pendiente de 1los
Préstamos no Fallidos (en adelante “Saldo Vivo
Pendiente”) de los Préstamos sea inferior al 10 por

ciento del saldo vivo inicial (en adelante “Saldo
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Vive 1Inicial”) de los véiéétaméé a la Fecha de
Constitucidén del Fondo, conforme a la habilitacién
establecida en el articulo 5.3 de la Ley 19/1992, vy
siempre y cuando la venta de los Préstamos,
pendientes de amortizacidén, junto con el saldo que
exista en ese momento en la Cuenta de Tesoreria,
permita una total cancelacién de 1las obligaciones
pendientes con los titulares de los Bonos y
respetando los pagos anteriores a éstos cuyo orden de
prelacién sea preferenfe y se hayan obtenido las
autorizaciones necesarias para ello de las
autoridades competentes.

Cuando, por razén de algun evento o circunstancia de
cualquier indole ajeno o© no al desenvolvimiento
propio del Fondo, se produjera wuna alteracién
sustancial o se desvirtuase de forma permanente el
equilibrio financiero del Fondo requerido por el
articulo 5.6 de la Ley 19/1992. Se incluyen en este
supuesto circunstancias tales como la existencia de
una modificacién en 1la normativa o desarrollos
legislativos complementarios, el establecimiento de
obligaciones de retencién o demds situaciones que de
modo permanente pudieran afectar al equilibrio
financiero del Fondo. En este caso, la Sociedad

Gestora, tras informar a la CNMV, procederad a la
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liquidacién ordenada del Fondo conforme a las reglas
establecidas en la presente Escritura de Constitucién
y en el Documento de Registro. -—--—r=—rmre—ee--

3. Obligatoriamente, en el supuesto de que la Sociedad
Gestora fuera declarada en concurso vy habiendo
transcurrido el plazo que reglamentariamente
estuviera establecido. al efecto o, en su defecto,
cuatro meses, sin haber sido designada wuna nueva
sociedad gestora, de acuerdo con lo establecido en el
apartado 3.7.1.3 del Mébédulo Adicional y en 1la
presente Escritura. ------—-——--————-

4. Cuando se produzca un impago indicativo de un
desequilibrio grave y permanente en relacidén con
alguno de los Bonos emitidos o con algin crédito no
subordinado o se prevea que se va a producir. —=-—-—-

5. Cuando hubieren transcurrido cuarenta y dos (42)
meses desde la fecha del dltimo vencimiento de los
Préstamos, aunque se.encontraran aun débitos vencidos
pendientes de cobro. No obstante, la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo sera, la Fecha de Pago,
siguiente a la fecha en la que hubieran transcurrido
cuarenta y ocho (48) meses desde la fecha del udltimo
vencimiento de los Préstamos. =-——w—————————-

A los efectos de este apartado, se entenderd, en todo

caso, como obligaciones de pago derivadas de los Bonos
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en la fecha de Liquidacién Ankiéibada del Fondo, el

saldo de principal pendiente de los bonos (en adelante,

el “Saldo de Principal Pendiente de los Bonos”) en esa

fecha més los intereses devengados y no pagados hasta

esa fecha, deducida, en su caso, la retencidén fiscal

cantidades que a todos los efectos legales se reputaréan

en esa fecha, vencidas y exigibles. --—-=-=-o=-—-—-—---

Seridn requisitos necesarios para proceder a dicha

igquidacién Anticipada del Fondo, los siguientes:

(i) Que se hubieran obtenido, en su caso, las
autorizaciones necesarias para ello de las
autoridades u organismos administrativos

competentes., ————————w=----

(1i) Que se proceda a la comunicacidén a los tenedores de
los Bonos, en la forma prevista en el siguiente
pdrrafo y con una antelacién de quince (15) Dias
Habiles, el acuerdo de la Sociedad Gestora de
proceder a la 1liquidacién anticipada del Fondo.
Dicha comunicacién, que habrad sido previamente
puesta en conocimiento de la CNMV mediante la
publicacién del preceptivo hecho relevante de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 82 de
la Ley del Mercado de Valores y de las Agencias de

Calificaciédn deberd ser asimismo publicada en el

Boletin Oficial Diario del Mercado AIAF o a través



de - cualquier otro medio de difusién que sea de
general aceptacién por el mercado y que garantice
una difusién adecuada de la informacién, en tiempo
y contenido. Esta comunicacién deber& contener la
descripcién (i) del supuesto o supuestos por los
que se procede a la Liquidacién Anticipada  del
Fondo, (ii) del procedimiento para llevarla a cabo,
y (iii) la forma en que se va a proceder para
atender 'y cancelar las obligaciones de pago
derivadas de los Bonos de acuerdo con el orden de
prelacién de pagos recogido en la estipulacién 21
de la presente Escritura. ——————mme————-

Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad

Gestora, lleve a cabo la Liquidacién Anticipada del

Fondo y el vencimiento anticipado de la Emisidén de

Bonos, la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del

Fondo, procederd a: ==—=—====ww——u——

(i) Vender los Préstamos no Hipotecarioé y los
Certificados de Transmisién de Hipoteca por un
precio que no podra ser inferior a la suma del
valor del principal mé&s los intereses devengados y
no cobrados de los Préstamos pendientes de
amortizacién. ~—---————————-

(ii) Cancelar aquellos contratos que no resulten

necesarios para el proceso de liquidacién del
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(iii)Estaréd facultada para concertar una linea de

(iv)

(v)

crédito que se destinard integramente y de forma
inmediata a la amortizacidén anticipada de la
Emisién de Bonos y al reembolso de los importes
debidos al Estado por ejecuciones del Aval del
Estado para la Serie A3(G). El pago de los costes
financieros devengados y el reembolso del principal
de la linea de crédito se efectuard de acuerdo con
el Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacidén. ----
En caso de que, tanto porque las actuaciones
anteriores fueran insuficientes como por la
existencia de Préstamos u otros activos remanentes
en el Fondo, 1la Sociedad Gestora procederd a
venderlos para lo que recabard 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
estara obligada a aceptar la mejor oferta recibida
por los activos ofertados que, a su juicio, cubran
el valor de mercado del bien de que se trate. Para
la fijacidén del wvalor de mercado, la Sociedad
Gestora podra obtener los informes de valoracién
que juzgue necesarios, ——-—-——————-——-—-

La Entidad Cedente gozard de un derecho de tanteo
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(vi)

de tal forma que podrd adquirir con preferencia a
terceros los Préstamos u otros bienes procedentes
de ellos que permanezcan en el activo del Fondo.
Con tal finalidad, la Sociedad Gestora remitird al
Cedente relacién de los activos y de las ofertas
recibidas de terceros, pudiendo ésta hacer uso del
mencionado derecho, respecto de todos los activos
ofertados por la Sociedad Gestora, dentro de los
diez Dias Hébilés siguientes a la recepcidén de la
mencionada comunicacidén y siempre que su oferta
iguale, al menos, la mejor de las efectuadas por
terceros. —————====-—---

El anterior derecho de tanteo no implica, en ningun
caso, un pacto o declaracidén de recompra de los
Préstamos otorgado por el Cedente. Para el
ejercicio de dicho derecho de tanteo, el Cedente
dispondrd de un plazo de diez (10) Dias Habiles
desde la fecha en que la Sociedad Gestora le
comunique las condiciones en que se procedera a la

enajenacién de los Préstamos. -------—-==---

(vii)La Sociedad Gestora, una vez efectuada la reserva

para gastos 1iniciales de extincidén, aplicara
inmediatamente todas las cantidades que vaya
obteniendo por la enajenacidén de los Préstamos del

Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la

”»
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forma, cuantia y Orden de Prelacidén de Pagos de

liquidacién descrito en el apartado 3.4.6 del

Médulo Adicional y en 1la estipulacién 21 de la

presente Escritura. -----—-—-——--—--

4.2 Bxtincién del Fondo., —---—---wcesmcecccccc-—-

El Fondo se extinguird en todo caso a consecuencia

de las siguientes circunstancias:

(1) Por la amortizacién integra de los Préstamos
no Hipotecarios y los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca que agrupa. —-=—=--------

(ii) Por la amortizacidén integra de 1los Bonos

L1

emitidos., =-==-——————=——--
(iii)Por 1la finalizacién del procedimiento de
Liquidacién Anticipada., —-——-——=————=w--

(iv) En todo caso, en la Fecha de Pago siguiente a

la fecha en la que hubieran transcurrido
cuarenta y ocho (48) meses desde la fecha del
ultimo vencimiento de los Préstamos, aungque se
encontraran ain débitos vencidos pendientes de
cobro, es decir en la Fecha de Vencimiento
Legal del Fondo. ==-==-======r---

(v) También se extinguird el Fondo en caso de que
las Agencias de Calificacién no confirmaran
las calificaciones asignadas con caracter

provisional como finales antes del inicio del



Periodo de  Suscripciédn, 0O en caso de

producirse un supuesto de fuerza mayor antes
del inicio del Periodo de Suscripcidén y de
acuerdo con el articulo 1.105 del Cédigo
Civil, de conformidad con lo recogido en el
Contrato de Direccidn, Aseguramiento y
Colocacién de la Emisidén de Bonos. En estos
casos, la Sociedad Gestora resolveri la
constitucién del Fondo, la <cesién de los
Préstamos al Fondo y la consiguiente emisién y
suscripciébn de los Certificados de Transmisidn
de Hipoteca que instrumentan su cesidén y la
emisién de los Bonos, ————-=———=-—--—

La extincién del Fondo se pondra en conocimiento de
la CNMV tan pronto ésta fuera confirmada y se hara
pliblica por el procedimiento sefialado en este apartado.
En el plazo maximo de un mes desde el acaecimiento de la
causa de resoluciébn, la Sociedad Gestora otorgara Acta
Notarial declarando liquidadas Yy resueltas las
obligaciones del Fondo y extinguido éste. Ello no
obstante, la Sociedad Gestora del Fondo atenderia los
gastos iniciales del Fondo exigibles, cuya estimacidén se
resefia en el apartado 6 de la Nota de Valores, con el
Préstamo para Gastos Iniciales, cuyo contrato no quedara

resuelto, sino que se cancelard una vez satisfechas las
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citadas obligaciones quedando subordinado el reintegro
del principal al cumplimiento de las demas obligaciones
contraidas por la Sociedad Gestora, en representacién y
por cuenta del Fondo., =-—-——===——c—wu-—-

En el supuesto de que, a la liquidacién del Fondo y
una vez realizados los pagos debidos a los diferentes
acreedores mediante la distribucién de los Fondos
Disponibles para Liquidacién de los que dispone el Fondo
( adelante, los “Fondos Disponibles para Liquidacién”)
co rme al Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién
establecido en el apartado 3.4.6 del Médulo Adicional y
en| la estipulacién 21 de 1la presente Escritura,
exilstiera algin remanente, éste serd a favor del Cedente
en |las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por

cuepta y representaciédn del Fondo, no procederd a la

extlncién del Fondo y a la cancelacién de su inscripcién

en {?s registros administrativos que corresponda hasta
que no haya procedido a la liquidacidén de los activos
remanentes del Fondo y a la distribucién de los Fondos
Disponibles para Liquidacién siguiendo el Orden de
Prelacidén de Pagos de Liquidacidén establecido en el
apartado 3.4.6 del Médulo Adicional y en la estipulacién
21 de la presente Escritura excepcién hecha de 1la

oportuna reserva para hacer frente a los gastos finales
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de extincién y liquidacién de orden tributario,
administrativo o publicitario. --—-——————====-

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la
liquidacién de los activos remanentes del Fondo y la
distribucién de los Fondos Disponibles para Liquidacidn,
la Sociedad Gestora otorgard acta notarial declarando
(1) extinguido el Fondo, asi como las causas que
motivaron su extinciédn, (i1i) el procedimiento de
comunicacién a los tenedores de los Bonos y a la CNMV
llevado a cabo y (iii) la distribucién de los Fondos
Disponibles para Liquidacién siguiendo el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacidn; lo que se anunciaré
en un diario de difusién nacional y dara cumplimiento a
los demas tramites administrativos que resulten
procedentes. Dicho documento notarial sera remitido por
la Sociedad Gestora a la CNMV . ——-

Seccidén II. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL FONDO.

5. ACTIVOS QUE AGRUPA EL FONDO. ~——=r———=—=—=--

Los derechos de crédito a agrupar en el activo del
Fondo se derivan de los Préstamos seleccionados a partir
de una cartera de préstamos a empresas y empresarios
espafioles (en adelante, los “Deudores”), concedidos por
el Cedente en los términos establecidos en la Orden de
28 de diciembre de 2001, de las cuales, al menos el 98%

son a pequefias y medianas empresas que cumplen con la



tw

06/2006

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

ST,
TIMBRE
DEL ESTATIO

AL

N

il

Recomendacidén de la Comisién Europea 2003/361/CE de 6 de
mayo de 2003 sobre definicién de pequefias y medianas
empresas (en adelante, “PYMES” o, en singular “PYME”), y

cuyas caracteristicas se describen a lo largo del

presente documento.

Banco Pastor, S.A., de acuerdo con el articulo 348

del Cédigo de Comercio y con el articulo 1.529 del

Cédigo Civil, responde ante el Fondo, representado por

a Sociedad Gestora, de la existencia y legitimidad de

los Préstamos.

Los Préstamos han sido objeto de una auditoria

realizada por la firma Deloitte para Banco Pastor, S.A.,

con domicilio social en plaza Pablo Ruiz Picasso - Ed

Torre Picasso, 1, 28020 Madrid, CIF B79104469 e inscrita

n el R.O.A.C,. con el ndimero S0692, para dar

umplimiento a lo establecido en el articulo cinco del

al Decreto 926/1998.
El citado informe de auditoria se ha realizado

utilizando técnicas de muestreo, que constituyen un

método generalmente aceptado para verificar los

registros que mantiene una entidad en relacién con un

conjunto de partidas (“poblacién”), y permiten obtener

una conclusién sobre dicha poblacién mediante el

analisis de un nuimero de partidas inferior (“muestra”)

al del colectivo total. El nivel de confianza indica la
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probabilidad de que el numero real de partidas con
desviaciones respecto a una pauta existente en una
poblacién no exceda de un limite previamente determinado
(“precisién”). El tamafio muestral y el nivel de
confianza escogidos, determinan gque a la inexistencia de
errores en la muestra corresponda un miximo de errores
inferido para la poblacidén, siempre distinto de cero. la
verificacién versa sobre una serie de atributos tanto
cuantitativos como cualitativos sobre las operaciones de
la muestra y, en concreto, sobre: naturaleza del
préstamo y del deudor cedido, identificacién del deudor
cedido, acreditacién de PYME, transmisién de los
activos, importe inicial, fecha de formalizacidn, fecha
de vencimiento, plazo de amortizaciédn inicial, saldo
vivo, tipo de interés de referencia, diferencial, tipo
de interés aplicado, retraso en los pagoé, cedente
titular de pleno dominio de los préstamos, situacidn
concursal, tipo de garantia, riesgo maximo concedido a
un solo prestatario .y no se incluyen préstamos
concedidos a promotores inmobiliarios para la
construccién o rehabilitacidén de viviendas para la
venta. Adicionalmente, para el caso de los préstamos con
garantia hipotecaria, se han verificado los siguientes
atributos: formalizacidén e inscripcién del préstamo

garantizado mediante hipoteca, direccién de la Propiedad
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Ratio del saldo
vivo del principal sobre el valor .dée tasacién. —-—----==o
Los Préstamos seleccionados con errores detectados

en la werificacién de la muestra, no seran cedidos al

Los activos estdn constituidos por los Préstamos que se
clagifican en dos grupos: (i) los Préstamos no
Hipotecarios formalizados mediante contrato privado vy
(ii) Préstamos Hipotecarios,  formalizados mediante
escritura publica, =~—=r—mero e e

La agrupacién en el activo del Balance del Fondo de los
Préstamos no Hipotecarios se realiza en méritos de esta
Escritura mediante la cesidén de forma directa, sin la
emisidén de valor negociable alguno por parte del Cedente
y su adquisicién por el Fondo, representado por 1la
Sociedad Gestora, de conformidad con lo dispuesto al
respecto en el Cédigo Civil y el Coddigo de Comercio
mientras que la agrupacidén de los Préstamos Hipotecarios
se realiza en este acto mediante la emisién por el
Cedente de los Certificados de Transmisién de Hipoteca vy
su suscripcién por el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, en este ultimo caso, conforme a lo establecido
en la Disposicién Adicional Quinta de la Ley 3/1994 en la
redaccién dada por la Ley 44/2002, en la Ley 2/1981 y en
el Real Decreto 685/1982, todo ello tal y como se resefia
en el apartado 3.3 del Mdédulo Adicional., - —————————————-

En la presente Estipulacién y en el resto de la
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Escritura el término “Préstamos’” se utilizard para hacer

referencia conjuntamente a los Préstamos no Hipotecarios
y a los Préstamos Hipotecarios y el término “Activo” para
hacer referencia, conjuntamente, a los Préstamos no
Hipotecarios vy/o a los Certificados de Transmisién de
Hipoteca que lnstrumentan la cesién de estos ultimos. --
Los términos y condiciones de la cesién de los
Préstamos se recogen en las siguientes Estipulaciones de
esta Seccidbn II. —-—-——————————r e —————
5.2 EMISION DE LOS CERTIFICADOS DE TRANSMISION
DE HIPOTECA. —-=======—=— e e m—a e
Banco Pastor, S.Al emite en este MIL
SEISCIENTOS CUARENTA Y DOS Certificados de
Transmisién de Hipoteca que instrumentan la cesién
al Fondo de los Préstamos Hipotecarios, cuyo valor
capital total asciende a TRESCIENTOS CINCUENTA Y
TRES MILLONES QUINIENTOS VEINTISEIS MIL OCHOCIENTOS
CINCUENTA Y SIETE EUROS Y CUARENTA Y DOS CENTIMOS.--
La cesién de cada Préstamo Hipotecario y la emisién del
correspondiente Certificado de Transmisién de Hipoteca se
realiza por el 100 por ciento del principal pendiente de
reembolso y de los intereses pendientes de vencer, asi

como por la totalidad de cualesquiera otras cantidades,

bienes o derechos provenientes de cada uno de los

Préstamos Hipotecarios, excluidos los intereses
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de demora y las comisiones establecidas en cada uno de

los Préstamos Hipotecarios que permanecerdn en beneficio

de Banco Pastor, S.A., conforme se detalla en la
Estipulacién 8 siguiente.--------—~--
Los Certificados de Transmisién de. Hipoteca se

emiten por Banco Pastor, S.A. al amparo del articulo 18

de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de

Reforma del Sistema Financiero (la “Ley 44/2002”) y con

sujecién a lo dispuesto en la legislacidén sobre el

Mercado Hipotecario (Ley 2/1981, de 25 de marzo(en

adelante, “Ley 2/1981”), Real Decreto 685/1982, de 17 de

marzo, Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto, por el

que se modifican determinados articulos del mencionado

Real Decreto 685/1982 (en adelante, “Real Deacreto

685/1982”), y demas disposiciones aplicables.

Se adjunta como ANEXO 6.1 la relacién de los

Certificados de Transmisién de Hipoteca, en la que se

recogen las caracteristicas concretas mas relevantes de

los mismos y de los Préstamos Hipotecarios a que
" corresponden, ——---mmmm—— o mm e m e — e
5.2.1 Representacién de 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y depédsito de los mismos. -
Los Certificados de Transmisién de Hipoteca se
representardn en un titulo nominativo multiple, que
contendré las menciones minimas que para las
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participaciones hipotecarias se recogen en el articulo
64 del Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, modificado
por el Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto, junto con
los datos registrales de los inmuebles hipotecados en
garantia de los Préstamos Hipotecarios. —--—----——-

Se incorpora como documento unido a la presente
Escritura fotocopia del titulo miltiple de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, figurando como
ANEXO 7. El1 titulo miltiple aparece firmado por el
representante de Banco Pastor, S.A., cuya firma aparece
legitimada por mi, y que entrego al propio
compareciente.—-=-=-=—=—=-—=w—————— e

Tanto para los supuestos de tener que efectuar la
sustitucién de alglin Certificado de Transmisién de
Hipoteca, segin lo previsto en la Estipulacién 9.1 de la
presente Escritura, como para el caso de que se proceda
por la Sociedad Gestora, en representacidédn y por cuenta
del Fondo, a la ejecucién de un Préstamo Hipotecario,
segun lo previsto en la Estipulacién 9.2, como, si
procediéndose a la Liquidacién Anticipada del Fondo, en
los supuestos y con las condiciones de la Estipulacién
4.1, haya de tener lugar la venta de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, asi como para cualquier otro
supuesto dque lo requiriera, Banco Pastor, S.A. se

compromete a fraccionar cualquier titulo mdltiple
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representativo de Certificados de Transmisién de
Hipoteca en tantos titulos individuales o maltiples como
fueren necesarios, a sustituirlos o canjearlos para la
consecucidén de las anteriores finalidades. -—-———-—-
Banco Pastor, S.A., Entidad Cedente 'de 1los
Préstamos adquiridos por el Fondo, de conformidad con lo
establecido en el articulo 2.2.b) del Real Decreto
F26/1998 y, respecto de los Certificados de Transmisioén
de Hipoteca, en el articulo 61.3 del Real Decreto
685/1982, conservard, como mandatario de la Sociedad
Gestora, la administracién y gestién de los Préstamos,
regulandose por el Contrato de Administracidén y Gestidn
de Préstamos y Depdsito de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca (en adelante, el "“Contrato de
Admihistracién"), las relaciones entre Banco Pastor,

S.A. y el Fondo, representado por la Sociedad Gestora,

en cuanto a la custodia y administracién de 1los
Préstamos y el <depésito de 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca. ---=----------rmemer——————

5.2,2 Otras consideraciones con relacién a los

Certificados de Transmisién de Hipoteca. ~==—-==-=--
Conforme a lo que establece el Real Decreto

685/1982, 1los Certificados de Transmisién de Hipoteca

serdn transmisibles mediante declaracién escrita en el

mismo titulo y, en general, por cualquiera de los medios



admitidos en Defecho. La transmisién del Certificado de
Transmisién de Hipoteca y el domicilio del nuevo titular
deberdn notificarse por el adquirente a la entidad
emisora de los mismos, estando su adquisicidén o tenencia
reservada a inversores institucionales o cualificados
sin que puedan ser adquiridos por el piblico no
especializado,~-———-—mrm—emea———

El transmitente no responderd de la solvencia de la
entidad emisora ni de 1la del Deudor del Préstamo
Hipotecario, como tampoco de 1la suficiencia de la
hipoteca que lo garantice.---===--

Banco Pastor, S.A., en cuanto entidad emisora,
llevard wun libro especial en el que anotard los
Certificados de Transmisién de Hipoteca emitidos
haciendo constar, asi mismo, (i) la fecha de
formalizacidén ¥y vencimiento de los Préstamos
Hipotecarios, el importe de los mismos y la forma de
liquidacidén; y (ii) 1los datos registrales de las
hipotecas que garantizan los Préstamos Hipotecarios.

Dado el carécter de inversor institucional del
Fondo y la suscripcién por él de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, a los efectos del parrafo
segundo del articulo 64.1, del Real Decreto 685/1982, la
emisién de los Certificados de Transmisién de Hipoteca

no serd objeto de nota marginal en cada inscripcién de
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6. DECLARACIONES DE BANCO DE PASTOR, S.A. ---—-
Banco Pastor, S.A., como titular de los Préstamos hasta
su cesidédn al Fondo y como entidad emisora de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, en la Fecha de

Constitucién del Fondo declarard a la Sociedad Gestora,

n representacién del Fondo, y a las Entidades
(s

seguradoras y/o Colocadoras de la Emisién de Bonos, lo
siguiente:
En cuanto al Cedente
1. Que es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo <con la legislacién
vigente, se halla inscrita en el Registro
Mercantil y en el Registro de Entidades de
Crédito del Banco de Espafia, y se halla
facultada para otorgar préstamos a PYMES, asi
como a actuar en el mercado hipotecario, —-====-
2. Que a la Fecha de Registro del Folleto no se ha
encontrado en situacién de insolvencia que
pudiera dar lugar a que se instara el concurso.
3.Que ha obtenido todas las autorizaciones
necesarias, tanto administrativas como
corporativas, incluidas, en su caso, las de

terceras partes a las dque pueda afectar la
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cesidén de los Préstamos, para efectuar la cesién

de los Préstamos al Fondo y la Emisién de 1los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, y para
el valido otorgamiento de la Escritura de
Constitucién, de los compromisos asumidos en la
misma y de los demds contratos relacionados con
la constitucién del Fondo.

. Que dispone de cuentas auditadas de los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2003, a
31 de diciembre de 2004, y a 31 de diciembre de
2005, con opinidén favorable de los Auditores y
que ha depositado dichas cuentas anuales en
informes de auditoria en la CNMV y en el
Registro Mercantil., ----——-—-—-——-—-

. Que, con fecha 17 de octubre de 2006, se ha
firmado un Convenio Marco de colaboracién con el
Ministerio de 1Industria, Turismo y Comercio
conforme al anexo II de 1la Orden de 28 de

diciembre de 2001 (en adelante, “Convenio

En cuanto a los Préstamos

1. Que todos los Préstamos se encuentran

debidamente formalizados, ya sea en escritura
publica o en pdliza o, en algaun caso, contrato

privado, y -que Banco Pastor, S.A., conserva,
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segin el caso, primera'-cbpia de la escritura
publica u original de la pdéliza, o del contrato
a disposicidén de la Sociedad Gestora. —-————-——--
Que todos los Préstamos existen y son validos y
ejecutables de acuerdo con la legislacién
aplicable, -—==-——=====--

Que el Cedente es titular pleno de la totalidad
Préstamos, iibre de

de los cargas y

reclamaciones, y no existe impedimento alguno
para que puedan ceder los mismos al Fondo. --—--
Que todos los Préstamos estdn denominados en
euros, y son pagéderos exclusivamente en euros.
Que los datos relativos a los Préstamos que se
incluyen como Anexo 6.1 y 6.2 a la Escritura de
Constituciédn del Fondo reflejan correctamente la
situacién actual, tal como estd recogida en los
contratos que documentan los Préstamos y en los
ficheros informdticos de las Operaciones de
Financiacién, y que dichos datos son correctos;
completos y no inducen a error. Asimismo,
cualquier otra informacién adicional sobre las
caracteristicas de la cartera de Préstamos del
Cedente recogida en el Folleto Informativo es
correcta y no induce a error., —-—-—-———————===-=
momento de su

Que los Préstamos en el
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formalizacidn, tenian un plazo de amortizacién .
no inferior a un afio. ————=—emme——n
7. Que los criterios contenidos en su respectivo
"Memorando Interno sobre Operaciones de
Financiacién", recogidos en el Mdédulo Adicional,
son los utilizados habitualmente por el Cedente
en el otorgamiento de operaciones de
financiacién con PYMES, ———===w——ee—mmuaa
8. Que ha seguido fielmente para la concesién de
préstamos incluidos en la cartera, los criterios
establecidos por la Entidad Cedente en cada
fecha correspondiente. —==---------u-
9. Que todos los Préstamos estan claramente .
identificados, tanto en soporte informatico como
por sus contratos o escrituras, en poder del
Cedente, y son objeto de andlisis y seguimiento
por parte del Cedente desde su concesién, de
acuerdo con. los procedimientos habituales que
tienen establecidos. ===--———meaeaa
10. Que desde el momento de su concesidn todos los
Préstamos han sido y estdn siendo administrados
por el Cedente de acuerdo con los procedimientos .
habitualmente wutilizados por éste en la
administracién de las operaciones de

financiacidén a PYMES. -=—————me—eaoa_
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11. Que no tiene conoéimxengo & la existencia de
litigios de ningin tipo en relacién con los
Préstamos que puedan perjudicar la validez vy
exigibilidad de los mismos. Igualmente el
Cedente declara que, segin su conocimiento,
ninguno de los Deudores de los Préstamos cedidos
ha sido declarado en CoOnCurso. ——————=—=ww====

12. Que el Cedente no tiene conocimiento de due
algin Deudor de los Préstamos, por ser titular
de algun derecho de crédito frente al Cedente,
se encuentre en disposicién de oponer la
compensacién., ---—-—-————==ww-

13. Que ninguno de los Deudores puede oponer al
Cedente excepcidén alguna al pago de cualqguier
cantidad referida a los Préstamos. ———=====—===--

14. Que en los respectivos contratos que
documentan los Préstamos no se contienen
clausulas que impidan la <cesién de dichos
Préstamos © en las que se exija alguna
autorizacién para llevar a cabo dicha cesién,
salvo las que han sido debidamente obtenidas con
anterioridad a la Fecha de Constitucidén del
Fondo. Asimismo, se han cumplido todos los
requisitos respecto a la cesidn que, en su caso,

establecian los contratos que documentan los



Préstamos, —====w-—c————--

15. Que, en la Fecha de Constitucién del Fondo,
ninguno de los Préstamos presenta impagos de més
de cuarenta y cinco (45) dias, pero el importe
de los Préstamos con impagos de mas de treinta
(30) dias no superara el 5% del importe de la
Emisién de Bonos. =———————-=====

16. Que en la Fecha_de Constitucidén del Fondo los
Préstamos Hipotecarios supondradn aproximadamente
el 55% del total de Préstamos agrupados en le
Fondo y los Préstamos no Hipotecarios supondréan
aproximadamente el 45% restante., -———----————-

17. Que, a la fecha de constitucién del Fondo, no
ha recibido ninguna notificacién de amortizacién
anticipada total de los Préstamos., ——=-—=——we————

18. Que ninguno de los Préstamos tiene fecha de

vencimiento final posterior al 31 de mayo de

19. Que el capital o principal de todos los
Préstamos ha sido totalmente dispuesto. ——-————--

20. Que el pago de los intereses y principal de
todos los Préstamos se realiza mediante
domiciliacién bancaria. =--==-=--——rmm-

21. Que a la fecha de cesién al Fondo, cada uno de

los Préstamos ha tenido al menos el pago de una
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22. Que conforme a sus registros internos, ninguno
de los Préstamos corresponde a financiaciones
concedidas a promotores inmobiliarios para la
construccién o rehabilitacidén de viviendas y/o
locales comerciales, destinados para la venta.

23. Que las garantias de los Préstamos son vélidas
y ejecutables de acuerdo con la legislacién
aplicable, y el Cedente no tiene conocimiento de
la existencia de ninguna circunstancia que
impida la ejecucién de las mismas. —=======-——-—-

24. Que ninguna persona tiene un derecho
preferente sobre el derecho del Fondo, en cuanto
titular de 1los Préstamos, al cobro de las
cantidades que se deriven de los mismos, salvo
los derechos preferentes legales. —--—-————-—===-=-

25. Que las Operaciones de Financiacidén a que se
refieren los Préstamos han sido otorgadas a
empresas no financieras domiciliadas en Espafia
para la financiacién de su actividad, de las
cuales, al menos, el 98% de los mismos han sido
concedidos a pequefias y medianas empresas
conforme a la definicién de la Comisién Europea

Comisidn

(Recomendacidn de la Europea

2003/361/CE de 6 de mayo de 2003 sobre



definicién de pequefias y medianas empresas).

26. Que tanto la concesién de los Préstamos, como
la cesién de los mismos al Fondo y todos los
aspectos con ello relacionado, se han realizado
segin criterios de mercado, ——-——====-aa———

27. Que los datos y la informacién relativos a los
Préstamos seleccionados para su cesién al Fondo
recogidos en el Médulo Adicional, reflejan
fielmente la situacién a la fecha a la que
corresponden y son correctos y completos. —-—--—-

28. Que no existen contratos de leasing en la
cartera seleccionada. -------=-————-

29. Que ninguno de los préstamos ha sido concedido
a empleados de Banco Pastor, S.A., -~==~———————m——-

30. Que, en la fecha de constitucién del Fondo, la
cartera definitiva se seleccionard segin los
siguientes criterios: i) aquellos préstamos que
se encuentren al corriente de pago o con impagos
no superiores a 45 dias, pero el importe de los
Préstamos con impagos de més de 30 dias no
superard el % del importe de la Emisién de Bonos
y ii) por importe de menor a mayor del principal
pendiente agregado de cada deudor hasta alcanzar
un principal o capital total igual o lo més

cercano posible por defecto a seiscientos
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31. Que todos los préstamos tienen un calendario
de amortizacién de periébdico. ---—-----—-----

32, Que ninguno de los préstamos contiene
clidusulas que permitan el diferimiento en el
pago peridédico de intereses ni de principal, sin
tener en cuenta que pueda existir en la Fecha de
Constitucién del Fondo. -——————=w—w—we-

33. Que el nivel de riesgo maximo concedido a un
solo prestatario (definido como la suma de los
saldos vivos de todos los préstamos concedidos a
un solo Prestatario) no excede a 23 de octubre
de 2006 de CINCO MILLONES NOVECIENTOS CINCUENTA
Y OCHO MIL QUINIENTOS <CINCUENTA Y OCHO
(5.958.558,00) euros, equivalente al 0,91% de
la cartera. -=-=-—————————-

En cuanto a los Certificados de Transmisién de

Hipoteca y los Préstamos Hipotaecarios.

1. Que el Consejo de Administracién del Cedente ha
adoptado validamente todos los acuerdos

necesarios para la cesién de los Préstamos

Hipotecarios y la emisién de los Certificados de

Transmisién de Hipoteca. ==-==-=======——-

2. Que los datos relativos a los Préstamos

Hipotecarios, que se incluyen en el Titulo

M2633546



Miltiple, reflejan correctamente la situacién
actual, tal como estd recogida en los ficheros
informidticos y en los expedientes fisicos de
dichos Préstamos Hipotecarios y son correctos vy
completos, ——==—-——cea——-

. Que los Certificados de Transmisién de Hipoteca
se emiten al amparo del articulo 18 de la Ley
44/2002, por el que se adiciona un nuevo parrafo
al apartado dos de 1la disposicién adicional

quinta de la Ley 3/1994, vy demads normativa

aplicable. =w=-—su——o——

. Que todos 1los Préstamos Hipotecarios estéan

garantizados por hipoteca inmobiliaria, sobre el

pleno dominio de todos y cada uno de 1los

inmuebles hipotecados, y sin que los mismos se
encuentren sujetos a prohibiciones de disponer,

condiciones resolutorias o) cualquier otra

limitacién de dominio., ==w=u—e———————

. Que todos los Préstamos Hipotecarios estéan
formalizados en escritura publica, y 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 el

correspondiente Titulo Maltiple. La inscripcién
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de las BE"esta vigente y sin
contradicecién alguna. ==—==m=———sme——

6. Que aquellos inmuebles que han sido tasados, 1lo
han sido por sociedades de tasacién debidamente
inscritas en el Banco de Espafia, estando
acreditada dicha tasacidn mediante la
correspondiente certificacibén., ----—-m----——-

7. Que los Préstamos Hipotecarios no reUnen ninguna
de las caracteristicas de los créditos excluidos
0o restringidos por el articulo 32 del Real
Decreto 685/1982 para servir de cobertura a la

. emisién de certificados de transmisién de
hipoteca., -=--===——==————-

8. Que los Préstamos Hipotecarios no estan
instrumentados en titulos valores, ya sean
nominativos, a la orden o al portador, distintos

de los Certificados de Transmisién de Hipoteca

que se emiten para ser suscritas por el Fondo.

9. Que los Préstamos Hipotecarios no estan afectos
a emisidn alguna de bonos hipotecarios,
participaciones hipotecarias o certificados de
transmisién de hipoteca, distinta de la emisidn
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca,
y, a partir de la emisidén de éstas, los

Préstamos Hipotecarios no estaran afectos a




emisién alguna de cédulas hipotecarias, bonos

hipotecarios, participaciones hipotecarias u
otros certificados de transmisién de hipoteca.
10. Que los inmuebles que sirven de garantia a los
Préstamos Hipotecarios son inmuebles terminadosy

situados en Espafla. -—-—-—-=======—--

11. Que los Certificados de Transmisién de
Hipoteca se emiten por el mismo plazo que resta
hasta el vencimiento y por el mismo tipo de
interés de cada uno de los ' Préstamos
Hipotecarios a que corresponden, ———--—--———-——-—-

12. Que ninguna persona tiene derecho preferente
al Fondo sobre los Préstamos Hipotecarios en
cuanto a titular de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca.——--——--=—mmmmeeae=-

13. Que todos los inmuebles hipotecados en
garantia de los préstamos cuentan, al menos, en
la fecha de formalizacién, con un seguro de
dafios por incendio en el que el <capital
asegurado no es inferior al valor de la tasacién
de la propiedad hipotecada 0 propiedades
hipotecadas excluidos los elementos no
asegurables por naturaleza, ————~==—-——m—-

Las presentes declaraciones se efectuan por Banco

de Pastor, S.A., tras llevar a cabo las oportunas
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comprobaciones sobre.mhuna selecciédn de los
Préstamos. Dichas comprobaciones no impiden que
durante la vigencia de 1los Préstamos, pueda
advertirse que alguno de ellos o los Certificados
de Transmisién de Hipoteca correspondientes, no se
ajustaran a la Fecha de Constitucién del Fondo a
las declaraciones contenidas en la presente
estipulacién 6, en cuyo caso se estara a lo
establecido en 1la estipulacién relativa a la
sustitucién de los activos titulizados. -=-=====----
En cualguier caso, lo anterior no implica que el
Cedente conceda garantia alguna ni suscriba pacto ©
acuerdo alguno de recompra, ni asegure el buen fin
de la operacién, ---—---———u—w--

7. CESION DE LOS ACTIVOS AL FONDO.

7.1 CESION DE LOS PRESTAMOS HIPOTECARIOS:

SUSCRIPCION DE LOS CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE

HIPOTECA. ———wm=mm=mmmr— e oo e

\ La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, suscribe integramente, en este acto, los MIL
SEISCIENTOS CUARENTA Y DOS (1.642) Certificados de
Transmisién de Hipoteca a que se refiere la Estipulacidn
anterior, con sujecidén a los términos y condiciones que
se recogen en esta Escritura, por un importe total de

TRESCIENTOS CINCUENTA Y TRES MILLONES QUINIENTOS -




VEINTISEIS MIL OCHOCIENTOS NOVENTA Y SIETE EUROS Y
CUARENTA Y DOS CENTIMOS (353.526.897,42) ,-——==wweeen

Dado el caracter de inversor institucional del
Fondo y la suscripcidén por él1 de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, a los efectos del parrafo
segundo del articulo 64.1, del Real Decreto 685/1982, la
emisién de los Certificados de Transmisién de Hipoteca
no sera objeto de nota marginal en cada inscripcién de
la hipoteca correspondiente a cada uno_de los Préstamos
Hipotecarios, en el Registro de la Propiedad. —-----

Se adjunta como ANEXO 6.1 a la presente Escritura
la relacidén de 1los MIL SEISCIENTOS CUARENTA Y DOS
(1.642) Préstamos Hipotecarios cuya cesidn se
instrumenta a través de la emisién de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca, en la que se recogen las
caracteristicas concretas més relevantes de los mismos
que permiten su identificacién, ~—====-e——mmoe

7.2 CESION DE LOS PRESTAMOS NO HIPOTECARIOS. -

BANCO PASTOQOR, S.A. vende en este acto a la Sociedad
Gestora que, en nombre y por cuenta del Fondo, adquiere
CUATRO MIL TRESCIENTOS. DOS (4.302) Préstamos No
Hipotecarios por un capital total de DOSCIENTOS SETENTA Y
SEIS MILLONES CUATROCIENTOS SETENTA Y DOS MIL SETECIENTOS
OCHENTA Y TRES EUROS Y UN CENTIMO (276.472.783,01) que

corresponden al 100 por ciento del capital vivo pendiente
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de reembolso de cada uno de los Préstamos No Hipotecarios
adquiridos, con sujecién a los términos y condiciones que
se recogen en la presente Escritura. Se adjunta como

ANEXO 6.2 a la presente Escritura la relacidén de los

CUATRO MIL TRESCIENTOS DOS (4.302) Préstamos no
Hipotecarios que se ceden y trasmiten en este acto, en
la que se recogen las caracteristicas concretas mas

relevantes de los mismos que permiten su identificacién.
La cesién de los Préstamos No Hipotecarios sera

efectiva desde esta misma fecha.

7.3 Precio de venta o de cesidn.

El precio de cesién de los Préstamos serd igual al

importe que represente en la Fecha de Constitucién, 1la
suma del saldo vivo no vencido de los Préstamos (en
ndelante el “Saldo Inicial” o “Saldo Vivo Inicial” de

los Préstamos), cantidad que en la Fecha de Constitucién

upondrad un importe aproximado igual o ligeramente
nferior a seiscientos treinta millones (630.000.000) de
euros que serd abonado por la Sociedad Gestora, en

nombre y por cuenta del Fondo, al Cedente, en la Fecha

de Desembolso, valor ese mismo dia, una vez que el Fondo
haya recibido el precio de suscripcidén de los Bonos. La
diferencia entre el precio de suscripcién de los Bonos y
el Saldo Vivo Inicial serd depositado en la Cuenta de

—— T T e ke ik A A W L A W S —— -

Tesoreria.

M2633543



7.4 Pago del prec¢io, —-————————————rmreormecece—a.

El pago del precio total por la cesidén de los
Préstamos lo abonard la Sociedad Gestora, por cuenta del
Fondo en la Fecha de Desembolso de los Bonos, wvalor ese
mismo dia, una vez quede efectuado el desembolso por la
suscripcidn de la Emisidn de Bonos, mediante
transferencia cursada por la Sociedad Gestora a Banco
Pastor, S.A. desde la Cuenta de Tesoreria abierta a
nombre del Fondo. --=——m—---—-——--——————— e m———e—

En caso de que fuera resuelta la constitucién del
Fondo y, consecuentemente, la venta de los Préstamos,
(1) se extinguird la obligacién de pago del precio total
por parte del Fondo por la adquisicién de los Préstamos,
(ii) la Sociedad Gestora estara obligada a restituir a
Banco Pastor, S.A., en cualesquiera derechos que se
hubieran devengado a favor del Fondo por la adquisicién
de los Préstamos, y (iii) Banco Pastor, S.A. dard de
alta los Préstamos en el activo de su balance vy
cancelard los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

8. TERMINOS DE CESION DE LOS PRESTAMOS Y

DESCRIPCION DE LOS DERECHOS QUE CONFIEREN A FAVOR DEL

La <cesién de los Préstamos serd plena e
incondicional y por la totalidad del plazo remanente

hasta el vencimiento de cada Préstamo.—-———-———=—-———-—-
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La Entidad Cedente, de acuerdo con el articulo 348
del Cédigo de Comercio, responderd ante el Fondo de la
existencia y legitimidad de los Préstamos, asi como de
la personalidad con la que efectda la cesidén, pero no
respondera de la solvencia del Deudor, ————=—mrmmeceme—e—a

El Fondo, en cuanto titular de 1los Préstamos,
ostentard los derechos reconocidos al Cesionario en el
articulo 1.528 del Cédigo Civil. En concreto, tendra
ﬂerecho a recibir todos los pagos que, a partir de la
Fecha de Constitucién, realicen los Deudores, asi como
fualquier otro pago que se derive de los Préstamos.,---
En concreto y sin que ello tenga cardcter
limitativo sino meramente enunciativo, la cesién
conferira al Fondo los siguientes derechos en relacidn
con cada uno de los Préstamog:==——=——=m=m———m————o_

1. A percibir la totalidad de las cantidades que se

evenguen y cobren por el reembolso del capital o
rincipal de los Préstamos. ———————m————mmmmmm
2. A percibir 1la totalidad de 1las cantidades
devengadas y cobradas como intereses ordinarios sobre el
capital de los Préstamos desde la Fecha de Constitucién.
Los intereses de demora devengados, en su caso, por los
Préstamos no serén cedidos al Fondo., -———=~=--c-eea———
3. A percibir cualesquiera otras cantidades, bienes

o derechos que sean percibidos por Banco Pastor, S.A.,

TM2633542



en pago de principal, intereses ordinarios, tanto por el
precio de remate o importe determinado por resolucidn
judicial o procedimiento notarial en la ejecucidn de las
garantias hipotecarias o no hipotecarias, como por la
enajenacién o explotacién de los inmuebles o bienes
adjudicados o, como consecuencia de las citadas
ejecuciones, en administracidén y posesidén interina de
los inmuebles en proceso de ejecucidén hasta el importe
cedido y asegurado. ——=——————rmmmmmm e
4. A percibir cualquier otro pago que reciba Banco
Pastor, S.A., por los Préstamos, tales como los derechos
derivados de cualguier derecho accesorio a los mismos,
como los derechos o indemnizaciones que le correspondan
de cualquier contrato de seguro en relacién a los bienes
que, en su caso, estuvieran hipotecados en garantia de
los Préstamos Hipotecarios, hasta el importe de lo
asegurado y cedido a excepcidén de intereses de demora,
comisiones de reclamacién de recibos impagados,
comisiones de subrogacidn, comisiones de
amortizacidén/cancelacidédn anticipada, asi como cualquier

otra comisién o suplido que corresponda a Banco Pastor,

No existe obligacién de retener ni de ingresar a
cuenta respecto de los rendimientos de participaciones

hipotecarias, Certificados de Transmisién de hipoteca,
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préstamos u otros derecho dérmérédito que constituyan
ingreso del Fondo, en virtud 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. =====mrmmmmemmemc e e
1. En el supuesto de amortizacidén anticipada de los

Préstamos por reembolso anticipado total o

N parcial del capital no tendra lugar 1la

sustitucidén de los Préstamos afectados.--=--=-=ww-

2. Los derechos del Fondo resultantes de 1los
Préstamos estan vinculados a los pagos
realizados por los Deudores, y por tanto quedan
directamente afectados por la evolucién,
retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia
de los Préstamos. ==w—wem————— e

3. Serdn de cuenta del Fondo todos los posibles
gastos o costas que pudieran resultar por cuenta
del Cedente derivados de las actuaciones
recuperatorias en caso de incumplimiento de las
obligaciones por parte de los Deudores, incluida
el ejercicio de la accién ejecutiva o
declarativa contra éstos, segin corresponda de
conformidad c¢on lo dispuesto en el apartado
3.7.2. del Médulo Adicional y en la presente

Escritura., —==————cem e —————



9. OTROS TERMINOS RELATIVOS A LA CESION DE LOS
PRESTAMOS AL FONDO. -—==~——————-mrmeem e

9.1 Reglas previstas para la sustitucién de
Préstamos no Hipotecarios o de los Certificados de

Transmisién de Hipoteca, o, en su defecto, reembolso al

En el supuesto gue durante toda la vigencia de los
Préstamos se advirtiera que alguno de los mismos no se
ajustase a las declaraciones formuladas en la
estipulacidén 6 de la presente Escritura en el momento de
la constitucidn del Fondo, el Cedente se obliga, previa
conformidad con la Sociedad Gestora: ==-—===—a-——- ——

a) A subsanar el vicio en el plazo de 30 dias a
partir del momento en que tenga conocimiento del vicio o
a partir de 1la notificacién correspondiente de la
Sociedad Gestora al Cedente comunicandole la existencia
del referido vicio. —=r=rrer oo m e e e —

b) En caso de no ser posible 1la subsanacién
conforme a lo descrito en el apartado a), la Sociedad
Gestora instara al Cedente a sustituir el
correspondiente Préstamo por otro de caracteristicas
financieras similares respecto a Saldo‘Vivo Pendiente,
plazo residual, tipo de interés, garantia, frecuencia de
pago y rating interno que sea aceptado por la Sociedad

Gestora en un plazo maximo de 30 dias. En el caso de que
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existiera diferencia posi®t¥ éntre el saldo del

Préstamo sustituido y el saldo del Préstamo incorporado,
dicha diferencia serd ingresada en 1la Cuenta de
Tesoreria. =—=—-——==—=—ee ——————————

En el supuesto de Préstamos Hipotecarios, el
Cedente se obliga a sustituir el correspondiente

Certificado de Transmisién de Hipoteca por otro de

aracteristicas financieras similares, que sea aceptado
or la Sociedad Gestora, y siempre que no se perjudique
a calificacién de los Bonos otorgada por las Agencias
e Calificacidén. En caso de que se produzca la
sjustitucidén de algin Certificado de Transmisién de
Hipoteca, el Cedente procederd a emitir un nuevo Titulo
Mpltiple que serd canjeado por el que se entrega en
vilrtud de lo dispuesto en el Folleto Informativo. -
El Cedente, tan pronto como tenga conocimiento de
que algin Préstamo por él cedido no se ajuste a las
declaraciones descritas en la estipulacién 6 de la
Escritura, deberd ponerlo en conocimiento de la Sociedad
Gestora, e indicarle los Préstamos 'que propone ceder
para sustituir los Préstamos afectados, —~=—==—=——u—_o

En todo «caso, al sustituir algin Préstamo, el
Cedente debera acreditar que el Préstamo sustituyente se
ajusta a las declaraciones contenidas en la estipulacién

6 de la Escritura. ===—————mrmmmmm

TM2633540



El Cedente se compromete a formalizar la cesiédn de
los Préstamos que sustituya en acta notarial y en la
forma y plazo que establezca la Sociedad Gestora, y a
proporcionar la informacién sobre los mismos que
considere necesaria la Sociedad Gestora. =--======--

c) Subsidiariamente a las obligaciones asumidas en
los apartados a) y b) anteriores y para aquellos
supuestos en los que procediera la subsanacidn y no
fuera subsanado o no fuera susceptible de subsanacién o
proceda la sustitucién y no fuera posible, en opinidn
fundada de la Sociedad Gestora, comunicada al Cedente y
a la Comisién Nacional del Mercade de Valores, el
Cedente se compromete a la devolucidn, en efectivo, del
principal del correspondiente Préstamo y los intereses
de los Préstamos devengados y no pagados hasta la fecha
y cualquier otra cuantia que le pudiese corresponder al
Fondo, cantidad que serd depositada en la Cuenta de
Tesoreriag. —=-——mmmr e

En cualquiera de los <casos anteriores, la
mencionada sustitucidén de Préstamos serd comunicada a la
CNMV y a las Agencias de Calificacién. --—--—-—--——--=

Adicionalmente, la modificacién por la Entidad
Cedente, durante la vigencia de los Préstamos de las
condiciones de éstos sin sujecién a los limites

establecidos en la legislacidén especial aplicable y en
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especial a 1los térmiﬁosm@g@éﬁ& bs entre el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, y la Entidad
Cedente segin se recoge en el apartado 3.7.2 del Mdédulo
Adicional del Folleto vy, por tanto, absolutamente
excepcional, supondria un incumplimiento unilateral de
la Entidad Cedente de sus obligaciones que no debe ser
soportado por el Fondo ni por la Sociedad Gestora.---
Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a través de la
Sociedad Gestora, podra (i) exigir la correspondiente
indemnizacién por dafios y perjuicios e (ii) instar la

spistitucién o© reembolso de Preéstamos afectados, no

L0,

uponiendo ello que la Entidad Cedente garantice el buen
fin de la operacién, sino la necesaria reparacién de los
¢fectos producidos por el incumplimiento de sus
¢bligaciones, de conformidad con el articulo 1.124 del

¢ddigo Civil, —w===---—-——— s e— s e m e m— oo

Los gastos que las actuaciones para remediar el
ilhcumplimiento del Cedente originen deben ser soportados
pdr éste, sin poder repercutirse al Fondo o a la
Sociedad Gestora. Esta comunicard de forma inmediata a
la CNMV cada una de las sustituciones o amortizaciones
de Préstamos no Hipotecarios y de Certificados de
Transmisién de Hipoteca consecuencia del incumplimiento
del Cedente, =======m——————w-—-—rr— e ————— o —— -

Seccién III: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
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ACTIVOS CEDIDOS. —~===mwccm e r e e mcc e r e ————.

10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS PRESTAMOS Y
DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA.

Banco Pastor, S.A., Cedente de los Préstamos a ser
adquiridos por el Fondo, de conformidad con 1lo
establecido en el articulo 2.2.b) del Real Decreto
926/1998 y, respecto de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca, en el articulé 61.3 del Real Decreto
685/1982, conservara, como mandatario del Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, la administracién
y gestidén de los Préstamos (en cuanto a esta condicién,
en adelante, el “Administrador”), requléndose én el
Contrato de Administracién, las relaciones entre Banco
Pastor, S.A. y el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, en cuanto a la custodia y administracién de los
Préstamos y el depésito de 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca. —--———-—-—————mmmmwuo

Banco Pastor, S.A., en el marco de este mandato,
podrd llevar a cabo cualquier actuacién que considere
razonablemente necesario o conveniente aplicando, en
cualquier caso, igual diligencia y procedimientos de
reclamacidén de las cantidades debidas y no satisfechas
dé los Préstamos como si de derechos de crédito de su
cartera se tratase, desarrollando a tal efecto las

actuaciones habituales para estas situaciones descritas
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e

en el Anexo 10 a la presentelﬁ ura de Constitucién.

El Administrador, por razén a dicho mandato, se

compromete a lo siguiente: -—-====-----rm----———woo--

i)

iii)

iv)

A ejercer la administracién y gestidén de los
Préstamos adquiridos por el Fondo en los
términos del régimen W procedimientos
ordinarios de administracién Yy gestién
establecidos en el apartado 2.2.7. del Médulo
Adicional y en el Anexo 10 de la Escritura de

Constitucidén.-==———-——me—o—m—m—mm o

ii) A seguir administrando los Préstamos, dedicando

el mismo tiempo y atencién a los mismos y el
mismo nivel de pericia, cuidado y diligencia
en la administracién de los mismos que el que
dedicaria y ejerceria en la administracidn de
sus propios préstamos y, en cualquier caso,
ejercitard wun nivel adecuado de pericia,
cuidado y diligencia en la prestacién de los
servicios dentro del ambito de este mandato.

A que los procedimientos que aplica y aplicaré
para la administracién y gestidén de los
Préstamos son y seguirdn siendo conformes a
las leyes y normas legales en vigor que sean
aplicables.,-=-=====>~————~-o—cc—m

A cumplir las instrucciones que, en su caso,
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le imparta la Sociedad Gestora de conformidad

con lo previsto en la Escritura de
Constitucién y en el Folleto., ———====we—o

V) A indemnizar ~al Fondo por los dafios vy

perjuicios que puedan derivarse del

incumplimiento de las obligaciones contraidas.

Los términos mas relevantes del mandato de

administracién y gestidén se recogen a continuacidén en
los epigrafes siguientes del presente apartado. ---

El Administrador renuncia en cualquier caso a los
privilegios y facultades que la ley le confiere en su
condicién de gestor de cobros del Fondo, Administrador
de los Préstamos y depositario de los correspondientes
contratos y en particular a lo dispuesto en los
articulos 1.730 y 1.780 del Cédigo Civil y 276 del
Cédigo de Comercio, —==—=—me——mmm e

10.1 Régimen y procedimientos ordinarios de
administracidén y gestién de los Préstamos —--—--——-

La descripcién sucinta y resumida del régimen vy
procedimientos ordinarios de administracién y gestioén de
los Préstamos regulados por el Contrato de
Administracién es la siguiente; -————-—-cmmme——-

1. Custodia de escrituras, documentos y archivos.
El Administrador mantendrd todas las escrituras,

contratos, documentos y registros informaticos relativos
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a los Préstamos y no abandoﬁaf%a posesidn, custodia o
control de los mismos si no media el previo
consentimiento escrito de la Sociedad Gestora al efecto,
salvo cuando un documento le fuere requerido para
iniciar procedimientos para la reclamacién de un
Préstamo, o le fuere exigido por cualquier otra
autoridad competente, informando a la Sociedad Gestora.
El Administrador facilitarid razonablemente el
acceso, en todo momento, a dichas escrituras, contratos,
documentos y registros, a la Sociedad Gestora o a los
auditores del Fondo, debidamente autorizados por ésta.
Asimismo, si asi lo solicita 1la Sociedad Gestora,
facilitara, dentro de 1los quince (15) Dias Habiles
siguientes a dicha solicitud y libre de gastos, copia o
fotocopia de cualquiera de dichas escrituras, contratos

y documentos. =———mmm e e

2. Gestidén de cobros. ~—~~===- e ———

El Administrador continuard con la gestién de cobro
de todas las cantidades que correspondan satisfacer a
los Deudores derivadas de los Préstamos, asi como
cualquier otro concepto incluyendo los correspondientes
a las indemnizaciones derivadas de los contratos de
seguro de dafios sobre los inmuebles hipotecados en
garantia de los correspondientes Préstamos Hipotecarios.

El Administrador pondrd la debida diligencia para que



los pagos que deban realizar los Deudores, sean cobrados
de acuerdo con los términos y condiciones contractuales
de los Préstamos., —-—-———-———e=—-——m-——-r——om—————o——

Cobro por el Fondo de los pagos relativos a los
activos ————==r— s mm e m e e o me s S m = m

El Administrador realizarid la gestién de cobro de
todas las cantidades que corresponda satisfacer por
parte de los Deudores derivadas de los Préstamos, asi
como cualquier otro concepto que reciba el Cedente por
los Préstamos, incluyendo los correspondientes a
indemnizaciones derivadas de los contratos de seguro de
dafios sobre los inmuebles hipotecados en garantia de los
Préstamos Hipotecarios. ----—====-——-=—-————o—e—=--

El Administrador pondrd la debida diligencia para
que los pagos que deban realizar los Deudores, sean
cobrados de acuerdo con los términos y condiciones
contractuales de los Préstamos., —==<-m——==-———m-———==

El Administrador transferird a la Cuenta de
Tesoreria del Fondo, todas las cantidades recibidas por
cualquiera de los conceptos a que el Fondo tenga derecho
a percibir por los Préstamos cedidos que administre.
Dicha transferencia se realizard en cada Fecha de Cobro,
con fecha valor de ese dia. —==-=-—————==——=r-————==--

lLas Fechas de Cobro del Fondo serdn todos los Dias

Hibiles de cada Periodo de Cobro. -—————==—w———r—-



L]

0672006

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

TIMBRE
DEL ESTADO
N e

El Administrador en n - so abonara cantidad
alguna al Fondo que no hubiere recibido previamente de
los Deudores en pago de los Préstamos, —-~—==—=-—---

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de Banco Pastor, S.A.
experimentara, en cualquier momento de la vida de los
Bonos, un descenso en su calificacién situandose por
debajo de P-1 segin las escalas de calificacién de
Moody’s © de A-1 en el caso de S & P, u otra equivalente
reconocida expresamente por las Agencias de
Calificacién, la Sociedad Gestora debera llevar a cabo
en un plazo maximo de treinta (30) Dias Habiles a contar
desde el momento que tenga lugar tal situacidén, alguna
de las opciones descritas a continuacién que permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados de este Contrato: -----------

i) Obtener de una entidad con calificacidn
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1 y de A-1,
seqgun las escalas de calificacién de Moody’'s vy
de S & P, respectivamente, y sin que por ello se
perjudique la calificacidén otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacién, un aval a
primer requerimiento que garantice al Fondo, a

simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago
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ii)

iii)

iv)

puntual por Banco Pastor, S.A. de su obligacién

de reembolso de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se
mantenga la situacién de pérdida de la
calificacién P-1 o A-1 por parte de Banco
Pastor, S.A, ——w—mmmm
Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada posea una calificacién minima
P-1 y A-1, segin las escalas de calificacidn de
Moody’s y de S & P, respectivamente, y contratar
la médxima rentabilidad posible para sus saldos,
que podrd ser diferente a la contratada con
Banco Pastor, S.A. en virtud de dicho Contrato.
En caso de no ser posibles las opciones a) y b)

anteriores, obtener de Banco Pastor, S$.A. o de

un tercero, garantia pignoraticia a favor del

Fondo sobre activos financieros de calidad
crediticia no inferior a la de la Deuda Publica
del Estado espafiol, por importe suficiente para
garantizar los compromisos establecidos en este
Contrato y no se perjudique 1la calificacién
otorgada a. los Bonos por las Agencias de
Calificacién, =—rermemrec e e

Asimismo, en caso de que no fueran posibles las
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opciones anteriores en™ 08 términos previstos,
la Sociedad Gestora podr& invertir los saldos,
por periodos médximos hasta la siguiente Fecha de
Pago, en activos de renta fija en euros a corto
plazo emitidos por entidades que como minimo
cuenten con las calificaciones P-1 y A-1 (para
periodos inferiores a 30 dias o A-1+ para
periodos superiores) de la deuda a corto plazo,
segin las escalas de calificacién de Moody’s y
de S & P, respectivamente, incluyendo valores a
corto plazo emitidos por el Estado espaifiol,
pudiendo darse por tanto, en este supuesto
también, que la rentabilidad obtenida sea
diferente a la obtenida inicialmente con Banco
Pastor, S.A. en virtud de dicho Contrato. -—-

En ambas situaciones b) y d), la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladarid los saldos
de nuevo a Banco Pastor, S.A. bajo el Contrato
de Cuenta de Tesoreria, en el caso de que la
deuda a corto plazo no subordinada vy no
garantizada de Banco Pastor, S.A. alcanzara
nuevamente la calificacién P-1 y A-1 segtn las

escalas de Moody’s y S & P, respectivamente.

3. Fijacién del tipo de interés.

los Préstamos el Administrador <continuara
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fijando los tipos de interés variables conforme a 1lo
establecido en los correspondientes contratos de
préstamo, formulando las comunicaciones y notificaciones
que éstos establezcan al efecto. -===——- ———m—m————

4. Informacién.

El Administrador deberd comunicar puntualmente a la
Sociedad. Gestora la informacién relacionada con las
caracteristicas individuales de cada uno de los
Préstamos, con el cumplimiento por los Deudores de las
obligaciones derivadas para los mismos de los Préstamos,
con la situacién de morosidad, con las modificaciones
habidas en las caracteristicas de los Préstamos, y con
las actuaciones de requerimiento de pago en caso de
demora y de acciones judiciales. -——-———--==e——=

Asimismo, el Administrador preparard y entregaréd a
la Sociedad Gestora, en supuestos de impago, la
informacidén adicional que, en relacidén con los Préstamos
o los derechos derivados de los mismos, la Sociedad
Gestora razonablemente le solicite, -====--wcweee-—--

5. Subrogacién de los Préstamos.

El Administrador estard autorizado para permitir
sustituciones de la posicién del Deudor en los contratos
de los Préstamos, exclusivamente en los supuestos en que
las caracteristicas del nuevo Deudor sean similares a

las del antiguo y las mismas se ajusten a los criterios
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de concesién de préstamos, descritos en el memorandum
sobre los criterios de concesidén de créditos y préstamos
a empresa, anexo a la presente Escritura de Constitucién
del Fondo, y siempre que los gastos derivados de esta
modificacién sean en su integridad por cuenta de los
Deudores, -——————————omssssss— oo e ea oo —— o

La Sociedad Gestora podra limitar total *o
parcialmente esta potestad del Administrador o]
establecer condiciones a la misma, cuando dichas
sustituciones pudieran afectar negativamente las
calificaciones otorgadas a los Bonos por la Agencia de
Calificacidén. -—-——=—=—+=w-———-—————mm e —— e

Por otro lado, en relacién con 1los Préstamos
Hipotecarios, el Deudor podrd instar la subrogacién al
Administrador en los Préstamos Hipotecarios al amparo de
lo dispuesto en la Ley 2/1994. La subrogacién de un
nuevo acreedor en el Préstamo ‘Hipotecario y el
consiguiente abono de la cantidad adeudada producird la
amortizacidédn anticipada del Préstamo Hipotecario y del
Certificédo de Transmisién de Hipoteca correspondiente.
6. Facultades y actuaciones en relacidén con procesos de
renegociacién de los Préstamos

El Administrador no podrd cancelar voluntariamente
los Préstamos © sus garantias por causa distinta del

pago del Préstamo, renunciar o transigir sobre éstos,
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condonarlos en todo o en parte o prorrogarlos, ni en
general realizar cualquier acto que disminuya -la
eficacia juridica o el valor econdémico de los Préstamos
o de las garantias, sin perjuicio de que proceda a
atender las peticiones de 1los Deudores con igual
diligencia y procedimiento que si de préstamos propios
se tratase. ——mm-—mmmm e ——— e

El Cedente, como administrador de los Préstamos,
quedard, desde la Fecha de Constitucién del Fondo,_
autorizado, respecto a dichos Préstamos siempre que no
se perjudique en forma alguna la calificacidén otorgada a
los Bonos, 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:

(1) Permitir subrogaciones en los contratos
de los Préstamos, exclusivamente en los
supuestos en que las caracteristicas del
nuevo deudor sean similares a las del
antiguo deudor y las mismas se ajusten a
los criterios descritos en el memoriandum
sobre los criterios de concesién de
créditos y préstamos a empresa, anexo
como Anexe 10 a la Escritura de
Constitucidén del Fondo y en el apartado

2.2.7. del Médulo Adicional, y siempre
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TIMBRE
DEL.ESTADO:

que los gastos derivados de esta
modificacién sean en su integridad por
cuenta de los Deudores. En su caso, el
Cedente emitird un nuevo titulo multiple
en el que se recoja la subrogacidn
efectuada.

(ii)Acordar con los Deudores modificaciones
en los tipos de interés y vencimiento
final de los Préstamos, en la forma
establecida en los puntos siguientes.

a) Renegociacion del margen aplicable para la

determinacién del tipo de interés variable.

El tipo de interés de los Préstamos podrd ser

renegociado con sujecién a las siguientes reglas vy

limitaciones: --—-————=w-===-

1. En ningdn caso, el Administrador podra
entablar por su propia iniciativa, sin que
medie solicitud del Deudor, renegociaciones
del tipo de interés que puedan resultar en una
disminucién del tipo de interés aplicable a un
Préstamo. El1 Administrador sin incentivar la
renegociacién del tipo de 1interés, deberd
actuar en relacién con dicha renegociacidn

teniendo siempre presentes los intereses del



El Administrador, sin perjuicio de lo que se
determina en el apartado 3 siguiente, podra
renegociar la cléusula del tipo de interés de
los Préstamos en unas condiciones que sean
consideradas de mercado y que no sean
distintas a las que el propio Administrador
estuviera aplicando en la renegociacién o en
la concesidén de sus créditos y préstamos tanto
a tipo de interés variable como fijo. A estos
efectos, se considerard tipo de interés de
mercado el tipo de interés ofrecido por el
Administrador en el mercado espafiol para
préstamos o créditos concedidos a PYMES de
importe y demds condiciones sustancialmente
similares al Préstamo. =-—--———m=——e——n

En ningun caso la renegociacién puntual del
tipo de interés aplicable a un Préstamo podra
efectuarse en caso que (i) la modificacidén sea
a un tipo de interés variable con un indice de
referencia para su determinacién distinto del
tipo Euribor o Mibor o de los tipos o indice
de referencia del mercado hipotecario,
establecidos en el apartado 3 de la norma
sexta bis de la Circular n°. 8/1990, de 7 de

septiembre, del Banco de Espafia, y (ii) que el
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margen o diferencial medio ponderado por el
Saldo Vivo Pendiente de vencimiento de los
Préstamos pendientes de reembolso sea inferior
a 60 puntos basicos porcentuales sobre el
Euribor a tres (3) meses.~——————=——————-

La Sociedad Gestora, en representacidén del Fondo,
podra, en cualquier momento a lo largo de la vida del
Fondo, cancelar o dejar en suspenso la habilitacidn para
la modificacién del tipo de interés por parte del
Aéministrador. --------------

b) Alargamiento del plazo de vencimiento.

La fecha de vencimiento final o de d4ltima

amortizacion de los Préstamos podrd ser postergada con

kujecién a las siguientes reglas y limitaciones: --

i) En ningin caso el Administrador podra entablar
por su propia iniciativa, es decir, sin que
medie solicitud del Deudor, la modificacién de

la fecha del vencimiento final del Préstamo,

K de la que pueda resultar un alargamiento del
mismo. El1 Administrador sin incentivar el
alargamiento del plazo, debera actuar en
relacién c¢on dicho alargamiento teniendo
siempre presentes los intereses del Fondo.

ii) El importe a que ascienda la suma del capital

o principal inicial cedido al Fondo de los



Préstamos sobre los que se produzca el
alargamiento del plazo de vencimiento no podra
superar el 10% del capital o principal inicial
cedido al Fondo de todos los Préstamos. -

iii) E1 alargamiento del plazo de un Préstamo
concreto se podrd llevar a cabo siempre que se
cumplan los siguientes requisitos: -==—-—-

a) Que, en todo caso, se mantenga o se aumente
la periodicidad de las cuotas de intereses
y de amortizacidén del capital o principal
del Préstamo, pero manteniendo el mismo
sistema de amortizacidn.--————=—=m-e——-

b) Que la nueva fecha de vencimiento final o
Ultima amortizacién, sea como méximo el
31 de mayo de 2041.--—====e—mmmmmme -

c) Que el Préstamo no hubiere tenido ningun
retraso en el pago de los débitos wvencidos
con una antigiiedad superior a noventa (90)
dias, durante los Ultimos seis (6) meses
anteriores a la fecha de efectividad del
alargamiento del plazo.--—-—==w————mmeeo

La Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,

podra, en cualquier momento a lo largo de la vida del
Fondo, cancelar o dejar en suspenso la habilitacién para

la modificacién del plazo de vencimiento por parte del
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Administrador.
En caso de llegar a producirse cualquier
renegociacién de un Préstamo se procederd por parte del
Administrador a la comunicacién inmediata a la Sociedad
Gestora de las condiciones resultantes de cada
renegociacién. Dicha comunicacién se efectuard a través
del fichero 1légico o informdtico previsto para la
actualizacién de las condiciones de los Préstamos.

Los documentos contractuales que documenten la
novacién de los Préstamos renegociados seran custodiados
por el Administrador conforme a lo establecido en el
epigrafe 1 del presente apartado. —==-=-==—===~--——
7. Acecién contra los Deudores en caso de impago de los
Préstamos.
Actuaciones en caso de demora -=—====------——-——---=

El Administrador aplicard igual diligencia vy

procedimiento de reclamacidén de las cantidades debidas y

\no satisfechas de los Préstamos que al resto de los
préstamos de su cartera, -——---=--—-—————o--——————

En caso de incumplimiento de las obligaciones de
pago por el Deudor, el Administrador llevara a cabo las
actuaciones descritas en el Contrato de Administracién,
adoptando al efecto las medidas que ordinariamente
tomaria como si de préstamos de su cartera se tratara y

de conformidad con los buenos usos y practicas bancarias



para el cobro de las cantidades adeudadas, viniendo
obligado a anticipar aquellos gastos que sean necesarios
para llevar a cabo dichas actuaciones, sin perjuicio de
su derecho a ser reembolsado por el Fondo. Quedan
incluidas, desde luego, en dichas actuaciones, todas las
judiciales o extrajudiciales que el Administrador
considere necesarias para la reclamacién y cobro de las
cantidades adeudadas por los Deﬁdores. ————————————

Actuaciones judiciales

El Administrador, en wvirtud de la titularidad
fiduciaria de los Préstamos o en virtud del poder que se
cita en el péarrafo siguiente, ejercitaré las acciones
correspondientes contra los Deudores que incumplan sus
obligaciones de pago derivadas de los Préstamos. Dicha
accién podréd ejercitarse, bien por los tramites del
procedimiento Jjudicial de ejecucién que corresponda
conforme a lo previsto en los articulos 517 y siguientes
de la Ley de Enjuiciamiento Civil o por los trémites del
procedimiento declarativo de la Ley de Enjuiciamiento
Civil, segln corresponda. ——====—— - mm oo

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, asi como para el supuesto que
fuese necesario, la Sociedad Gestora en la presente

Escritura de Constitucién otorga un poder tan amplio y
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Pastor, S.A. para dque éste, actuando a través de
cualesquiera de sus apoderados con facultades bastantes
a tales fines, en nombre y por cuenta del Fondo, o bien
en nombre propio pero por cuenta de la Sociedad Gestora,
como representante legal del Fondo, requerir por
cualquier medio judicial o extrajudicial al Deudor de
alquiera de los Préstamos el pago de su deuda vy
ejercitar la accidén judicial contra los mismos, ademas
de otras facultades requeridas para el ejercicio de sus
funciones como Administrador. Estas facultades podréan
ampliarse y modificarse mediante otra escritura en el
caso de que fuere necesario, ==-———————————————————
En relacién con los derechos de crédito derivados
de los Préstamos, el Administrador deberd, con caréacter

general, presentar la demanda, bien ejecutiva o bien

eclarativa, seguin corresponda en virtud de lo resefiado
En la estipulacién 10 de la presente Escritura si,
durante un periodo de tiempo de seis (6) meses, el
Deudor de un Préstamo que hubiera incumplido sus
obligaciones de pago no reanudase 1los pagos al
Administrador y este, con el consentimiento de la
Sociedad Gestora, no lograra un compromiso de pago
satisfactorio para los intereses del Fondo. El

Administrador, en todo caso, deberd proceder de modo
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inmediato a la presentacién de la demanda ejecutiva o
declarativa, seguin corresponda, si la Sociedad Gestora,
en representacidén del Fondo, y previo andlisis de las
circunstancias concretas del caso, lo estimare, en su
caso, pertinente, —————————— e

Si hubieran transcurridos seis (6) meses desde el
impago mé&s antiguo, sin que el Deudor reanudase 1los
pagos o sin reestructuracién, y el Administrador no
hubiera presentado la demanda ejecutiva o declarativa,
seglin corresponda de conformidad con la estipulacién 10
de la presente Escritura, sin motivo suficiente que lo
justificara, la Sociedad Gestora, en representapién del
Fondo, ©podrd proceder directamente al inicio del
procedimiento judicial correspondiente para la
reclamacién total de la deuda. -m=mrmem—mo——ccaao—a..

El Administrador facilitard a la Sociedad Gestora
aquella informacidén y documentacidn que ésta le solicite
en relacidén con los requerimientos de pago, acciones
judiciales y cualesquiera otras circunstancias que
afecten al cobro de las céntidades vencidas pendientes
de pago de los Préstamos. Para el supuesto de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca agrupados en el
Fondo, corresponderd a la Sociedad Gestora en nombre del
Fondo, el ejercicio de la totalidad de las facultades

previstas en el Articulo 66 del Real Decreto 685/1982. A
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estos efectos, el Administra&ér, respecto a los
Préstamos Hipotecarios que administre, facultaréd a la
Sociedad Gestora para que, en nombre del Fondo, pueda
requerir el pago al deudor hipotecario, todo ello sin
perjuicio de las demds facultades que corresponden al
Fondo en virtud de lo previsto en el mencionado articulo
66 del Real Decreto 685/1982., --------—-—-o-ocoooomm———
La Sociedad Gestora, podrd asimismo concurrir en
igualdad de derechos c¢on el Administrador en el
procedimiento de ejecucién iniciado por éste en
reclamacién de las cantidades que correspondan al Fondo.
En este sentido, y en relacién con los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, podra, en los términos
previstos en la normativa vigente, pedir la adjudicacién
del inmueble hipotecado en pago de su crédito. La
Sociedad Gestora procederd a la venta de los inmuebles
adjudicados en el plazo mas breve posible en condiciones
de.mercado. ——————————————————————————————————————————
El Cedente dispondrid de un derecho de tanteo para
la adquisicién de aquellos inmuebles que se hubieren
hipotecado en garantia de los préstamos que administre,
y que se adjudiquen al Fondo, durante un plazo de cinco
(5) Dias Habiles desde la fecha en que por la Sociedad
Gestora se le comunique la intencidén de transmitir el

inmueble. El1 derecho de tanteo implicard que el Cedente



podré adquirir los inmuebles en las mejores condiciones
que se le hayan ofrecido a la Sociedad Gestora (que
debera haberse hecho en condiciones de mercado)., —--~--
En los casos de incumplimiento por los Deudores de las
obligaciones de pago derivadas de los Préstamos No
Hipotecarios o Hipotecarios y para la ejecucién de
sus garantias personales o reales distintas de 1la
hipoteca, la Sociedad Gestora, actuando en
representacién del Fondo, dispondrd de accién ejecutiva
contra dichos Deudores, de conformidad con los tramites
previstos para dicho proceso en la Ley de Enjuiciamiento
Civil. Asimismo, y si estuviera permitido por 1lo
dispuesto en los contratos de Préstamo o sus documentos
de garantia accesorios, para la ejecucién de las prendas
existentes, 1la Sociedad Gestora podra, si lo estima
oportuno, proceder a la ejecucidén de dichas garantias
reales segun el trémite notarial previsto en el articulo
1872 del cédigo «civil, o  bien segin el tréamite
previsto para cada caso en los documentos de garantia
accesorios, o bien podrd adoptar alguna de las medidas
previstas en los articulos undécimo y duodécimo del Real
Decreto Ley 5/2005 de 11 de marzo, de reformas urgentes
para el impulso a la productividad y para la mejora de
la contratacidén plblica. ====-————mmmmm—— ——

Si fuera necesario para la ejecucién de las
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antedichas garantias reales (prendas), o por cualquier
otra circunstancia gque se estime conveniente, la
Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo
como titular del Préstamo, estard facultada para
solicitar a Iberclear y a las entidades encargadas de
los registroé contables de 1los valores o Dbienes
pignorados, que expida las certificaciones que se
estimen a efectos de hacer constar la inscripcién de la
p[enda de dichos valores o bienes a nombre del Fondo. En

dspecial, y sin &nimo limitativo, se podran solicitar

f—

as certificaciones a que se refieren los articulos 18 a
21 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero sobre
tepresentacién de valores por medio de anotaciones en
fuenta y compensacién y liquidacién de operaciones
hursadtiles, =—=—=—--r————wmmemer e m—
B. Seguros de dafios de los inmuebles hipotecados

El Administrador no deberad tomar ni omitir la

adopcién de ninguna medida cuyo resultado sea la
anulacién de cualquier pdliza de seguro de dafios e
incendio de los inmuebles hipotecados o que reduzca el
importe a pagar en cualquier reclamacién sobre la misma.
El Administrador deberd poner la debida diligencia y, en
cualquier caso, ejercitar los derechos que las pdélizas
de seguro o los Préstamos Hipbtecarios le confieran al

objeto de mantener en vigor y con plenos efectos dichas



pélizas (o cualquier otra péliza que otorgue una
cobertura equivalente) en relacién con cada Préstamo
Hipotecario y el inmueble respectivo. =———m————ceen

Siempre que el Administrador tuviera conocimiento
que el pago de las primas referidas a las pélizas no
hayan sido satisfechas por algtn Deudor, procederd a
requerir al Deudor el pago de las mismas e incluso
contratar el segurc de incendio y de dafios por cuenta
del Deudor, si estuviera habilitado a ello por la
escritura del Préstamo Hipotecario, o por cuenta del
Fondo en Gltimo término contratando el pago de las
primas sin perjuicio de obtener el reembolso del Fondo
de las cantidades satisfechas. -~——=———mm——me—mmno

El Administrador, en caso de siniestro, debera
coordinar las actuaciones para el cobro de las
indemnizaciones derivadas de las pdlizas de seguro de
dafios e incendios de los inmuebles de acuerdo con los
términos y condiciones de los Préstamos y de las propias
pbélizas, abonando al Fondo, en su caso, las cantidades
cobradas., ~====———mmm e
9. Compensacién

En el supuesto de que alguno de los de los Deudores
por los Préstamos mantuviera un derecho de crédito
liquido, vencido y exigible frente al Administrador v,

por tanto, resultara que alguno de los Préstamos fuera
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compensado, total o parcialmente, contra tal derecho de
crédito, el Administrador remediard tal circunstancia o,
si no fuera posible remediarla el Administrador
procederd a ingresar al Fondo el importe que hubiera
sido compensado mas los intereses devengados que le
hubieren correspondido al Fondo hasta el dia en que se
produzca el ingreso calculados de acuerdo con 1las
condiciones aplicables al Préstamo correspondiente.
10. Subcontrataciodn

El Administrador podrd subcontratar cualquiera de
los servicios gque se haya comprometido a prestar en
- virtud de lo dispuesto anteriormente asi come en la
Escritura de Constitucién, salvo aquéllos que fueran
indelegables de acuerdo con la legislacién wvigente.
Dicha subcontratacién no podrd en ningin caso suponer

ningin coste o© gasto adicional para el Fondo o la

LSociédad Gestora, y no podré dar lugar a una revisidén a
la baja de la calificacién otorgada a cada una de las
Series de los Bonos por las Agencias de Calificacién. No
obstante cualquier subcontratacién o delegacién, el
Administrador no quedard exonerado ni liberado, mediante
tal subcontrato o delegacién, de ninguna de las

5 responsabilidades asumidas en o que legalmente le fueren

| atribuibles o exigibles. ——————=-——e—mecemmmms

11. Notificaciones




La Sociedad Gestora y el Cedente han acordado no
notificar la cesién a los respectivos Deudores. A estos
efectos, la notificacién no es requisito pafa la validez
de la cesidén de los Préstamos Hipotecarios y Préstamos
no Hipotecarios ni para la emisidén de los Certificados
de Transmisidén de Hipoteca. =-—=———=-re—cmcm oo

No obstante, el Cedente otorgard las mas amplias
facultades que en derecho sean necesarias a la Sociedad

Gestora para gque ésta pueda, en nombre del Fondo,

notificar la cesidén a los Deudores en el momento que lo

estime oportuno. ——————mmmmmmme e~

No obstante, en caso de concurso, o indicios del
mismo, de intervencién por el Banco de Espafia, de
liquidacién o de sustitucidén del Administrador o porque
la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podrd requerir al Administrador para
que notifique a los Deudores la transmisién al Fondo de
los Préstamos pendientes de reembolso, asi como que los
pagos derivados de los mismos sdlo tendrdn caracter
liberatorio si se efectllan en la Cuenta de Tesoreria
abierta a nombre del Fondo. No obstante, tanto en caso
de que el Administrador no hubiese cumplido 1la
notificacién a los Deudores dentro de los tres (3) Dias
Habiles siguientes a la recepcién del requerimiento,

como en caso de concurso del Administrador, serd la

[tE]

~—
~
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propia Sociedad Gestora, directamente la que efectie la
notificacién a los Deudores. La Sociedad Gestora
realizard dicha notificacién en el plazo de tiempo més
breve posible. =-==r—————eweme— o

El Cedente asumird los gastos de notificacién a los
Deudores aun en el caso de que la misma sea realizada
por la Sociedad Gestora. --=-=-==--———w—-—-————-———

10.2 Duracidén y sustitucién

Los servicios seréan prestadqs.por el Administrador
hasta que, una vez amortizada 1la totalidad de los
Préstamos adquiridos por el Fondo, se extingan todas las
obligaciones asumidas por el Administrador, o cuando
concluya la liquidacién del Fondo una vez extinguido
éste, sin perjuicio de la posible revocacién anticipada
de su mandato de conformidad con los términos que se

resefian a continuacién. -———-=--memmmeem o ——— o

Sustitucidén Forzosa: En caso de que la Sociedad
\gestora constate el incumplimiento, por parte del
Cedente, como administrador de los Préstamos, de las
obligaciones asumidas en la condicién de tal, 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 los Bonos, la Sociedad

Gestora podra, siempre que esté permitido por la



normativa vigente, (1) sustituir al Cedente como
administrador de 1los Préstamos o (ii) requerir al
Cedente para que subcontrate o delegue la realizacién de
dichas obligaciones a la persona que, a juicio de la
Sociedad Gestora, tenga la capacidad técnica adecuada
para la realizacidén de dichas funciones. La Sociedad
Gestora tendrd en cuenta las propuestas que el Cedente
le haga sobre la designacidén de su sustituto. El Cedente
estard obligado a efectuar dicha subcontratacién o
delegacidn., =====—wwe e —————_—

Asimismo, si se adoptara una decisién corporativa,
normativa o judicial para la liquidacién, disolucién o
intervencién del Cedente o éste solicitara ser declarado
en situacién de concurso, o se admitiera a tramite la
solicitud presentada por un tercero, la Sociedad
Gestora, siempre que esté permitido por la legislacién
vigente, podrd sustituir al Cedente como Administrador
de los Préstamos. ——————=———— -

El nuevo administrador de los Préstamos seri, 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 Bonos por las Agencias de Calificacidn, siendo dicha
designacidén comunicada a ésta. La Sociedad Gestora podra

acordar con el nuevo administrador la cuantia a

> o
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percibir, con cargo al Fondo, que estime oportuna.

Sustitucién Voluntaria: En caso de que la
legislacién aplicable asi lo permita, el Cedente podréa
solicitar la sustitucién en la administracidén de los
Préstamos. La Sociedad Gestora autorizard dicha
sustitucién siempre y cuando el Cedente haya encontrado
una entidad que la sustituya en la funcidén de

inistracién y no se vea perjudicada la calificaciédn
otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacidn,
siendo dicha sustitucidén comunicada a ésta. ——————-

En caso de sustitucién, ya sea forzosa o
voluntaria, el Cedente vendra obligado a poner a
disposicidén del nuevo administrador 1los documentos vy
registros informaticos necesarios  para que éste
desarrolle las actividades que le correspondan. ---

El mandato otorgado por la Sociedad Gestora, en

representacién del Fonde, al Administrador quedara

\resuelto de pleno derecho en el caso de que las Agencias
de Calificacién no confirmaran antes del inicio del
Periodo de Suscripcién, como finales, las calificaciones
asignadas con caracter provisional a cada una de las
Clases, —— e e e
Cualquier gasto o coste adicional derivado de tales
supuestos seréd cubierto por el Administrador y en ningun

caso por el Fondo o la Sociedad Gestora. —--—---=--=---

TM2633525



10.3 Responsabilidad del Administrador e indemnizacién

En ningdn caso el Administrador tendré
responsabilidad alguna en relacidén con las obligaciones
de la Sociedad Gestora en su condicién de administrador
del Fondo y gestor de los intereses de los titulares de
los Bonos, ni en relacidén con las obligaciones de los
Deudores derivadas de los Préstamos, vy ello sin
perjuicio de las responsabilidades por él asumidas en la
Escritura de Constitucién en cuanto Entidad Cedente de
los Préstamos adquiridos por el Fondo. ===—=-mw—waa—

De acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto
926/1998 y en la Ley 19/1992, el riesgo de impago de los
Préstamos correrd a cargo de los titulares de los Bonos.
Por tanto, la Entidad Cedente no asumira responsabilidad
alguna por el impago de los Deudores, ya sea del
principal o de los intereses que los mismos pudieran
adeudar en virtud de los Préstamos Hipotecarios y/o de
los Préstamos no Hipotecarios. —-—-=—=—————————aew—aaa-

El Administrador asume la obligacién de indemnizar
al Fondo o a su Sociedad Gestora de cualquier daifio,
pérdida o gasto en el que éstos hubieran incurrido por
razén del incumplimiento por parte del Administrador de
sus obligaciones de administracién, gestidén e
informacién de los Préstamos y custodia de los

Certificados de Transmisién de Hipoteca. ———=mm===-
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brﬁgg;tacién y por cuenta

#,

La Sociedad Gestora, en
del Fondo <como titular de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, tendrd accidn ejecutiva contra
Banco Pastor, S.A. como emisor de los Certificados de
Transmisidn dé Hipoteca para la efectividad de los
vencimientos de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca por principal e intereses, cuando el
incumplimiento de la obligacién de pago por dichos
conceptos no sea consecuencia de la falta de pago de los
Deudores de los Préstamos Hipotecarios. Asimismo, la
Sociedad Gestora tendrad las acciones correspondientes
para la efectividad de los vencimientos de los Préstamos
no Hipotecarios, cuando el incumplimiento no ‘sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores de
dichos Préstamos no Hipotecarios, de conformidad con lo
dispuesto en el apartado 3.7.2. del Médulo Adicional y
lo reserfiado en el presente apartado. -=—=—————==wm-

Ni los titulares de los bonos ni cualquier otro
acreedor del Fondo dispondradn de accidén alguna contra el
Cedente, siendo la Sociedad Gestora, como representante
del Fondo titular de los Préstamos, quien ostentara
dicha accién., ————~—————— -
10.4. Remuneracidén del Administrador

Como contraprestacién por ia custodia,

administracién y gestidén de cobro de los Préstamos,

M2633524



percibiré una remuneracién que se devengaré

trimestralmente en cada Fecha de Pago, igual a 0,01% del
Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos en la Fecha de
Pago del Fondo inmediatamente anterior, Dicha comisién
se entendera bruta, en el sentido de incluir cualqguier
impuesto directo o indirecto o retencidén que pudiera
gravar la misma. ==—=e————mm e

Si el Cedente fuera sustituido en sus labores de
administracién la Comisidn de Administracién
correspondiente, que podrd ser superior, pasard a
situarse en el orden (i) del Orden de Prelacién de Pagos
del Fondo descrito en la estipulacién 21 siguiente.

11. ENTREGA Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA.

El titulo nominativo mdltiple comprensivo de los
MIL SEISCIENTOS CUARENTA Y DOS (1.642) Certificados de
Transmisién de Hipoteca suscritos por el Fondo, queda
depositado en Banco Pastor, S$.A., regulandose las
relaciones entre la Sociedad Gestora, en nombre vy
representacién del Fondo, y Banco Pastor, S.A. por el
Contrato de Administracién de 1los Préstamos. Dicho
depésito se constituye en beneficio del fondo de forma
que Banco Pastor, S.A. custodiard los titulos de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca depositados,

siguiendo instrucciones de la Sociedad Gestora. —--

i
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La Sociedad Gestora, actuando como representante
legal del Fondo constituido en esta escritura publica,
acuerda realizar con cargo al mismo la presente Emisidn
de Bonos de conformidad con lo previsto en el articulo

.1 del Real Decreto 926/1998 y sujeto a los términos y
condiciones que se determinan en las Estipulaciones vy
apartados de esta Seccién IV. =—=-—=-———====——=--mos

12. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS BONOS-

12.1 Importe de la emisgién., =-----==--—==-----

El importe .total de la emisién de Bonos de
titulizacién (en delante, la “Emisién”) ascendera a una
cantidad de seiscientos treinta millones (630.000.000)
de euros representados mediante seis mil trescientos
(6.300) Bonos de cien mil (100.000) euros nominales cada
uno. Se emitirédn los Bonos distribuidos en cinco (3)
Clases (en adelante, las “Clases”, ¢ individualmente,
una “Clase”)., ———=——-——mmmem—m—— e e oo m—— oo

e La Clase A, integrada por tres (3) series (en

adelante "“Series”) de Bonos:

. Serie Al: dos mil seiscientos (2.600) Bonos,
por un importe total de doscientos sesenta
millones (260.000.000) euros.

- Serie A2: dos mil quinientos sesenta y seis



(2.566) Bonos, por un importe total de
doscientos cincuenta y seis millones
seiscientos mil (256.600.000) euros.

~ Serie A3(G): quinientos cuatro (504) Bonos,
por un importe total de c¢incuenta millones
cuatrocientos mil (50.400.000) euros.

* La Clase B: integrada por una sola Serie de
ciento cincuenta y ocho (158) Bonos, por un
importe total de quince millones ochocientos mil
(15.800.000) euros.

® La Clase C: integrada por una sola Serie de
ciento cincuenta y siete (157) Bonos, por un
importe total de quince millones setecientos mil
(15.700.000) euros.

¢ La Clase D: integrada por una sola Serie de
ciento ochenta y nueve (189) Bonos, por un
importe total de dieciocho millones novecientos
mil (18.900.000) euros.

* La Clase E: integrada por una sola Serie de
ciento veintiséis (126) Bonos, por un importe
total de doce millones seiscientos mil
(12.600.000) euros.

Cualquier mencidén en esta Escritura a las Clases B,

C, Do E es equivalente a las Series B, C, D o E, segin

corresponda. —mms—— e m e L
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La tenencia o suscripcién de una de las Clases o
Series no implica la tenencia o suscripcién de Bonos de
las otras Clases o Series, -—-——==---r———wo——m————ooo——

Los Bonos se emiten al amparo del Real Decreto
926/1998, gozando de la naturaleza juridica de valores
de renta fija, homogéneos, estandarizados y, por
consiguiente, susceptibles de negociacién en mercados de
valores organizados. -———=-——-~-—=--==-———woo-oo-

( Los Bonos de la Serie B estarédn en el pago de
intereses y reembolso de principal respecto de los Bonos
de la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)), asi como del
reembolso al Estado en caso de ejecuciédn previa de su
aval, de conformidad con el orden de prelacién de pagos
del Fondo y el orden de prelacién de pagos de
liquidacién del Fondo descritos en la estipulacién 21 de

la presente escritura. -————==--ro-———wo——-—o———o—-

Los Bonos de la Serie C estardn postergados en el
Pago de Intereses y Reembolso de Principal respecto de
los Bonos de la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)), asi
como del reembolso al Estado en caso de ejecucidn previa
de su aval, y los Bonos de la Clase B, de conformidad
con el orden de prelacién de pagos del Fondo vy el orden
de prelacién de pagos de liquidacién del Fondo descritos
en la estipulacién 21 de la presente escritura.

Los Bonos de la Serie D estardn postergados en el



Pago de Intereses y Reembolso de Principal respecto de
los Bonos de la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)), asi
como del reembolso al Estado en caso de ejecucién previa
de su aval, los Bonos de la Clase B y los Bonos de la
Clase C, de conformidad con el orden de prelacidén de
pagos del Fondo y el orden de prelacién de pagos de
liquidacién del Fondo descritos en la estipulacién 21 de
la presente escritura. =-——-—rm—-=——mmmmmm

Los Bonos de la Serie E estaran postergados en el
Pago de Intereses y Reembolso de Principal respecto de
los Bonos de la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)), asi
como del reembolso al Estado en caso de ejecucién previa
de su aval, los Bonos de la Clase B, los Bonos de la
Clase C, los Bonos de la Clase D, de conformidad con el
orden de prelacién de pagos del Fondo y el orden de
prelacién de pagos de liquidacién del Fondo descritos en
la estipulacién 21 de la presente escritura.

En la estipulacién 12.5 de la presente Escritura se
detallan los numeros de orden que en el Orden de
Prelacién de Pagos del Fondo ocupan los pagos de
intereses de los Bonos de cada una de las Clases.

12.2 Los Bonos se pondradn en circulacién en la
Fecha de Desembolso, una vez concluido el Periodo de
Suscripcién y efectuado el desembolso. En Acta Notarial

se hard constar expresamente el cierre de la emisién Y
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la suscripcién y desembolso de los Bonos cuyo precio se
aplicard al pago de la cesién de los Préstamos,
entregandose copia de dicha Acta Notarial de cierre de
la emisién a la CNMV, ----—-—-——=

12.3 Forma de representacidn, ----——======c=--

Los Bonos estaréan representados mediante
anotaciones en cuenta, conforme a lo dispuesto en el
Real Decreto 926/1998, y se constituirdn como tales en

irtud de su inscripcién en el correspondiente registro
contable y seran al portador. ——=—=====-r-r-———w--—-

Los titulares de los Bonos seran identificados como
tales (por cuenta propia o de terceros) segun resulte
del registro contable llevado por la Sociedad de Gestidén
de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacidn
de Valores, S.A. IBERCLEAR, domiciliada en Las Rozas
(Madrid), calle Tramontana 2, Bis (en adelante,
“IBERCLEAR”), que serd designado como entidad encargada
del registro contable de los Bonos en la Escritura de
Constitucién del Pondo de forma que se efectie la
compensacién y liquidacién de los Bonos de acuerdo con
las normas de funcionamiento que respecto de valores
admitidos a cotizacidén en el Mercado AIAF de Renta Fija
(en adelante, “Mercado AIAF”), y representados mediante
anotaciones en cuenta de conformidad con las directrices

establecidas o que puedan ser aprobadas en un futuro por



IBERCLEAR, —=—— - = e

12.4 Tipo de interés nominal,

Fecha en que los intereses llegan a ser pagaderos y
fechas de vencimiento de los intereses

12.4.1. Interés nominal.

Todos los Bonos emitidos devengaran, desde la Fecha
de Desembolso, hasta el total vencimiento de los mismos,
un interés nominal anual variable trimestralmente y con
pago trimestral calculado como se recoge a continuacién.
Dicho interés se pagaréd por trimestres vencidos en cada
Fecha de Pago sobre el Saldo de Principal Pendiente de
los Bonos de cada Serie en la Fecha de Determinacién
inmediata anterior. ==-—-—————mmmmme

Los pagos de intereses de los Bonos se realizardan,
con relacién al resto de pagos del Fondo, segun el Orden
de Prelacidn de Pagos descrito en la estipulacién 21 de
la presente Escritura. A efectos del devengo de los
intereses de todas las Clases, la emisién de Bonos se
entenderd dividida en periodos de devengo de intereses
(en adelante, “Periodos de Devengo de Intereses”) cuya
duracién serd la existente entre dos Fechas de Pago
(incluyendo la Fecha de Pago inicial y excluyendo la
final). El1 Primer Periodo de Devengo de Intereses
comenzard en la Fecha de Desembolso (incluyendo ésta) 3%

finalizard en la primera Fecha de Pago, 15 de enero de
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2007 (excluyendo ésta).
12.4.2. Tipo de Interés Nominal
El Tipo de Interés Nominal que devengard cada una
de las Series de Bonos durante cada Periodo de Devengo
de Intereses serd el tipo de interés anual resultante de
sumar: (i) el tipo de interés de referencia (en
adelante, “Tipo de Interés de Referencia”), determinado
éste segin se establece mas adelante, y que resulta
(,comﬁn a todas las Series de Bonos, y redondeado a la
diezmilésima 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 efectuarid en todo caso al alza, mas (ii) el margen
aplicable a cada Serie de Bonos, tal y como se indica

mas abajo.

12.4.3. Tipo de Interés de Referencia

El Tipo de 1Interés de Referencia para la
determinacién del tipo de interés aplicable a los Bonos
de todas las Series sera, excepto para el primer Periodo
de Devengo de Intereses, el Euro Interbank Offered Rate
para el Euro (en adelante, “EURIBOR”) a tres (3) meses
0, en caso necesario su sustituto, determinado segun se
expone a continuacién. —--------————=-=-rmo———e—————

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de Referencia

de los Bonos de cada una de las Series para el primer



Periodo de Devengo de Intereses se determinara tomando
el tipo EURIBOR a dos (2) meses de vencimiento, fijados
a las 11:00 horas de la maflana (hora CET) del segundo
(2) Dia Habil inmediatamente anterior a la Fecha de
Desembolso. ———=-————mmmmmm— e
12.4.4. Fijacién del Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos
La fijacién del EURIBOR se ajustard a las reglas
descritas en este apartado. =—=———— e mm—— e
En cada una de las fechas de fijacién del Tipo de
Interés de Referencia (en adelante, las “Fechas de
Fijacién”, e, individualmente una “Fecha de Fijacién”),
la Sociedad Gestora fijard el Tipo de Interés de
Referencia, que serd igual al EURIBOR, entendido como:
(1) El tipo EURIBOR a tres meses (excepto para el
primer Periodo de Devengo de Intereses donde se
tomard el EURIBOR a dos (2) meses, que resulte
de la pantalla de REUTERS pé&gina EURIBORO1l a
las 11 horas de la mafiana C.E.T. de la Fecha de
Fijacién. Pantalla REUTERS, pagina “EURIBOROL”
es aquélla que refleja el contenido de 1la
pégina "EURIBORO1l" en el REUTERS MONITOR MONEY
RATES SERVICE (o cualquier otra p&agina que
pueda reemplazarla en este servicio). ~===-—-—-

(ii) En ausencia de tipos segtin lo sefialado en el
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nimero (i) anterior, ée-estaré, al tipo EURIBOR
a tres meses (excepto para el primer Periodo de
Devengo de Intereses donde se tomara el EURIBOR
a dos (2) meses) que resulte de la pantalla de
“TELERATE” (TELERATE SPAIN, S.A.), en la pagina
248, (o cualquier otra péagina que pudiera
reemplazarla en este servicio) a las 11 horas
de la mafiana (C.E.T.) de la Fecha de Fijacién.
(iii)En ausencia de tipos segin lo sefialado en los
ndmeros (i) y (ii) anteriores, el Tipo de
Interés de Referencia sustitutivo sera el tipo
de interés que resulte de la media simple de
los tipos de interés interbancario para las
operaciones de depdésito no transferibles en
euros a tres meses de vencimiento y por importe
equivalente al Saldo Nominal Pendiente de los
Bonos ofertados en la Fecha de Fijacién por las
entidades sefialadas a continuacién con
posterioridad y proximidad a las 11:00 horas,
siendo dicho tipo de interés solicitado a estas
entidades de manera simulténea: —--—-—=-==-=————--=-
i. BRanco Santander Central Hispano
ii. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA)
iii. Deutsche Bank

iv. Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros



La plaza de referencia serd la de Madrid. —===———eo

En el supuesto de que alguna(s) de las citadas
entidades no suministrara declaracién de cotizaciones,
sera de aplicacién el tipo que resulte de aplicar la
media aritmética simple de los tipos declarados por al
menos dos de las entidades restantes. ~=—-————-uc———o

(iv) En ausencia de tipos segin lo sefialado en los

apartados (i), (ii), y (iii), sera de
aplicacién el Tipo de Interés de Referencia del
Periodo de Devengo de intereses inmediatamente
anterior y asi sucesivamente en tanto se
mantenga dicha situacién. —————-—=——m-u__

La Sociedad Gestora conservarid los listados del
contenido de las pantallas de REUTERS o TELERATE, o en
su caso, las declaraciones de cotizaciones de 1las
entidades mencionadas en el apartado (iii) anterior,
como documentos acreditativos del tipo EURIBOR
determinado.  —mm=m—m—m—mmmme e
12.4.5. Fecha de Fijacién del Tipo de 1Interés de
Referencia y del Tipo de Interés de los Bonos

La Fecha de Fijacién del Tipo de 1Interés de
Referencia para cada Periodo de Devengo de Intereses
sera el segundo Dia HAbil anterior a la Fecha de Pago
que marca el comienzo del correspondiente Periodo de

Devengo de Intereses. Para el primer Periodo de Devengo
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de Intereses el Tipo de Interés de Referencia sera
fijado el segundo Dia HA&bil anterior a la Fecha de
Desembols0, ———=====-——=—---—s————me——e—

Una vez fijado el Tipo de Interés de Referencia de
los Bonos, y en la misma Fecha de Fijacién, la Sociedad
Gestora calculard y fijard para cada una de las Series
de Bonos el tipo de interés aplicable al siguiente
76riodo de Devengo de Intereses, —————————=—=—~~————===

El tipo de interés resultante se anunciara por la
Sociedad Gestora utilizando canales de general
aceptacién por el mercado que garanticen una difusidn
adecuada de la informacién en tiempo y contenido. —----=-
12.4.6. Margen a aplicar al Tipo de Interés de
Referencia para cada una de las Series de Bonos:

Los mérgehes que se aplicardn al Tipo de Interés de

Referencia, determinado como se especifica

kanteriormente, para calcular el tipo de interés que

devengaran en cada Periodo de Devengo de Intereses los

Bonos de cada una de las Series se determinaran conforme

a los siguientes rangos: -——=-====--—————-s—-—m————————-

e Serie Al: margen comprendido entre el 0,03% y el
0,04%, ambos incluidos.

e Serie A2: margen comprendido entre el 0,12% y el
0,13%, ambos incluidos.

e Serie A3(G): margen comprendido entre el 0,00% y




el 0,01%, ambos incluidos.

¢ Serie B: margen comprendido entre el 0,15% y el
0,28%, ambos incluidos.

¢ Serie C: margen comprendido entre el 0,30%'y el
0,35%, ambos incluidos.

¢ Serie D: margen comprendido entre el 0,55% y el
0,60%, ambos incluidos.

e Serie E: margen comprendido entre el 2,00% y el
2,25%, ambos incluidos.

El margen aplicable a cada una de las Series Al,
A2, A3(G), B, C, D y E, expresado en tanto por ciento,
sera determinado por comin acuerdo por todas las
Entidades Directoras antes de las 9.00 horas (hora CET)
del dia de la Fijacidén del Tipo de Interés anterior al
inicio del Periodo de Suscripcidén y serd comunicado a
continuacidén a la Sociedad Gestora. —-——-——————~==---

En ausencia de acuerdo, la Sociedad Gestora fijara
el margen concreto sobre los que no hubiera habido
acuerdo, con los siguientes mirgenes: =—==--————ce--

e Serie Al: margen del 0,035%.
o Serie AZ: margen del 0,125%.
o Serie A3G: margen del 0,005%.
¢ Serie B: margen del 0,215%.

e Serie C: margen del 0,325%.

¢ Serie D: margen del 0,575%.
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¢ Serie E: margen del 2,125%.

Los margenes definitivos aplicables a cada una de
las Series gque hubieren sido fijados por la Sociedad
Gestora, seran comunicados a las Entidades Directoras
Aseguradoras y Colocadoras, para dque lo pongan en
conocimiento de los inversores interesados en la
suscripcién de los Bonos antes de las 10.00 horas del
ﬁ}a de inicio del Periodo de Suscripcibn., -------——-—-
Asimismo el Tipo de Interés Nominal aplicable a los
Bonos de cada una de las Series para el primer Periodo
de Devengo de Intereses se hara publico antes de la
Fecha de Desembolso mediante anuncio previsto en el
apartado 4 del Mo6dulo Adicional y comunicacién a la CNMV
por la Sociedad Gestora. El margen definitivo aplicable

constard en el Acta Notarial de Desembolso, —--—-—-=-=—=---

12.4.7. Férmula para el calculo de los intereses de
los Bonos:

El célculo de los intereses devengados por 1los
Bonos de todas las Series, durante cada Periodo de
Devengo de Intereses, se realizard por 1la Sociedad

Gestora de acuerdo con la siguiente férmula: ------—--—-—-

I=N*%*p *_T’f__
360

M2633517



donde:

N = Saldo de Principal Pendiente del Bono al
comienzo del Periodo de Devengo de Intereses.

I = Importe total de intereses devengados por el
Bono en el Periodo de Devengo de Intereses.

r = es el tipo de interés del Bono en base anual
expresado en tanto por cien, calculado como la suma del
Tipo de Referencia EURIBOR del correspondiente Periodo
de Devengo de Intereses més el diferencial establecido.

n = es el numero de dias del Periodo de Devengo de
Intereses.

En. el supuesto de que, conforme al Orden de
Prelacidén de Pagos establecido en la estipulacién 21 de
la presente Escritura, los Fondos Disponibles del Fondo
fueran insuficientes para pagar a los titulares de los
Bonos A(G), los intereses que les corresponda recibir en
una Fecha de Pago, conforme a lo establecido en este
apartado, la Sociedad Gestora solicitard a la Direccién
General del Tesoro y Politica Financiera que abone en la
Cuenta de Tesoreria del Fondo la cantidad que sea
necesaria para el pago de los intereses de los Bonos
A(G) con cargo al Aval al que se refiere el apartado
3.4.7.2 del Médulo Adicional, ———====eee—amn

12.5 Mencién simple al numero de orden que en la

prelacién de pagos del Fondo ocupan los pagos de
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intereses de los valores emitidos con cargo al mismo, e
indicacién precisa del apartado del Folleto Informativo
donde se describen las reglas de prelacidén establecidas
en los pagos del Fondo, y en concreto las que afectan a
los pagos de intereses de dichos valores

El pago de intereses devengados por los Bonos de la
Serie Al, A2 y A3(G), debido y no pagados en Fechas de
Pago anteriores, ocupa el (iii) (tercer) lugar de la
dplicacién de los Fondos Disponibles en el Orden de

Rrelacidédn de Pagos establecido en la estipulacién 21 de

bl

a presente Escritura, el pago de intereses devengados

L

esde la Fecha de Pago anterior por los Bonos de la

Lo

erie Al, A2 y A3(G) ocupa el lugar (iv) en el Orden de

[uml

relacién de Pagos establecido en la estipulacién 21 de
lJa presente Escritura, y en su caso, el lugar (iv) en el

Qrden de Prelacién de Pagos de Liquidacién establecido

ek la estipulacién 21 de la presente Escritura.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la
Serie B ocupa el (v) lugar de la aplicacidébn de Fondos
Disponibles del Orden de Prelacién de Pagos establecido
en la estipulacién 21 de la presente escritura, salvo
que tuviera lugar la situacidén prevista en el mismo
apartado para su postergacidén, en cuyo caso ocuparad el
(x) lugar, y el (vi) lugar de 1la aplicacidén de 1los

Fondos Disponibles para Liquidacién del Orden de

IM2633516



Prelacidén de Pagos de Liquidacién establecido en 1la
citada estipulacién.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la
Serie C ocupa el (vi) lugar de la aplicacién de Fondos
Disponibles del Orden de Prelacidén de Pagos establecido
en la estipulacidén 21 de la presente escritura, salvo
que tuviera lugar la situacién prevista en el mismo
apartado para su postergacidén, en cuyo caso ocuparid el
(xi) lugar, y el (viii) 1lugar de la aplicacién de los
Fondos Disponibles para Liquidacién del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacidén establecido en 1la
citada estipulacién. —--———-—---————-

El pago de intereses devengados por los Bonos de la
Serie D ocupa el (vii) lugar de la aplicacién de Fondos
Disponibles del Orden de Prelacién de Pagos establecido
en la estipulacidén 21 de la presente escritura, salvo
gque tuviera lugar la situacidén prevista en el mismo
apartado para su postergacidn, en cuyo caso ocuparad el
(xii) 1lugar, y el (x) lugar de la aplicacién de los
Fondos Disponibles para Liquidacién del Orden de
Prelacidén de Pagos de Liquidacidén establecido en 1la
citada estipulacidén, =====mmeemm o

El pago de intereses devengados por los Bonos de la
Serie E ocupa el (viii) lugar de la aplicacién de Fondos

Disponibles del Orden de Prelacién de Pagos establecido
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en la estipulacién 21 de la presente escritura, salvo
que tuviera lugar la situacidén prevista en el mismo
apartado para su postergacidén, en cuyo caso ocupard el
(xiii) lugar, y el (xii) lugar de la aplicacién de los
Fondos Disponibles para Liquidacién del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacidén establecido en la
citada estipulacidn., ————————memm o
r\ 12.6 Fechas, lugar, entidades y procedimiento para
el pago de los interesas
Los intereses de los Bonos, cualquiera que sea la
Clase a la que pertenezcan, se pagaran por trimestres
. vencidos, los dias 15 de enero, 15 de abril, 15 de julio
y 15 de octubre de cada afio hasta el total vencimiento
de los Bonos. En caso de que alguno de dichos dias no
fuese Dia Habil, 1los intereses correspondientes al

trimestre serdn pagados el siguiente Dia H&abil. La

k primera Fecha de Pago serd el dia 15 de enero de 2007.
En caso de que en una Fecha de Pago y a pesar de

los mecanismos establecidos para la proteccién de 1los

derechos de los titulares de los Bonos, los Fondos

Disponibles del Fondo, no fuesen suficientes para

1

atender a las obligaciones de pago de intereses del
Fondo segin lo especificado en el apartado 3.4.6 del
Médulo Adicional, la cantidad disponible para el pago de

intereses se repartird segin el orden de prelacidn



establecido en dicho apartado y en el supuesto que los
Fondos Disponibles solo fueran suficientes para atender
parcialmente obligaciones que tengan el mismo orden de

prelacién, de manera independiente para cada uno de

ellos, la cantidad disponible se repartiré
proporcionalmente entre los Bonos afectados,
proporcionalmente al saldo del principal pendiente (en

adelante, el “Saldo Principal Pendiente”) de los mismos,
y las cantidades que los titulares de los Bonos hubiesen
dejado de percibir se considerarédn pendientes de pago y
se abonaran en la siguiente Fecha de Pago en que sea
posible, sin devengar intereses adicionales. Los pagos
pendientes a los titulares de los Bonos se haréan
efectivos en la Fecha de Pago siguiente, de existir
Fondos Disponibles para ello, con prelacidn
inmediatamente anterior a los pagos a los titulares de
los Bonos de esa misma Serie correspondientes a dicho
periodo, tal y como especificamente se indica para los
Bonos de la Clase A. Todo ello sin perjuicio del Aval
del Estado que cubre las insuficiencias en el pago de
las obligacicnes econémicas exigibles al Fondo por
intereses y ©principal de los Bonos de la Serie

A3(G)A2(G) . === mmmmm e
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El Fondo a través de su Sociedad Gestora no podré
aplazar el pago de Interés o Principal de los Bonos con
posterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal, esto es,
15 de julio de 2045 o Dia Habil siguiente. =-=-====v—-—-—--

El Orden de Prelacién de Pagos se recoge en la
estipulacién 21 de la presente Escritura. ----——-——--—--

Las retenciones, contribuciones e impuestos

(;stablecidos o que se establezcan en el futuro sobre el
capital, intereses o rendimientos de estos 'Bonos
correrdn a cargo exclusivo de los titulares de los Bonos
y su importe sera deducido, en su caso, por la entidad
que corresponda en la forma legalmente establecida.

El pago se realizard a través del Agente de Pagos,
utilizando para la distribucién de los importes,

IBERCLEAR y sus entidades participantes. —--—--===-=---

\‘ En caso que el dia de pago de un cupédn periddico no
fuese Dia HAbil a efectos del calendario, el pago del
mismo se trasladarda al dia habil inmediatamente
posterior. A estos efectos y durante toda la vida de los

Bonos, se consideraran dias hébiles todos los que no

— Sabado,
— Domingo,
— Festivo en Madrid,

— Festivo en Barcelona e



Inhabil del calendario TARGET

Agente de Calculo

GESTICAIXA, ©S.A. SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION" con domicilio en Barcelona, Avenida
Diagonal 621-629 y C.I.F. A-58481227 actia como Agente
de Calculo., ——————mmmmm—————

12.7 Precio de emisidén. —-—-—-mmmeawee e mncaaa.

Los Bonos se emiten al 100 por ciento de su valor
nominal. El1 precio de la emisién de los Bonos de cada
una de las Series serd de cien mil (100.000) euros por
Bono, libre de impuestos y gastos de suscripcién para el
suscriptor por parte del Fondo, ————=~——————e—mnn

Los gastos e impuestos inherentes a la emisién de
los Bonos seran por cuenta del Fondo. ---=—————m==-

12.8 Fecha de Vencimiento y Amortizacidén de los

12.8.1 Precio de reembolso. -———-r-mmec-acwaea——

El precio de reembolso para los Bonos de cada una
de las Series serd de cien mil (100.000) euros por Bono,
equivalentes a su valor nominal, libre de gastos e
impuestos para el titular del Bono, pagadero
progresivamente.en cada Fecha de Pago de principal, tal
y como se establece en los apartados siguientes. --

Todos y cada uno de los Bonos de una misma Serie

serén amortizados en igual cuantia mediante la reduccién
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del nominal de cada uno de elloé;w —————————————————
12.8.2 Vencimiento de los Bonos emitidos

El vencimiento final de los Bonos de todas las
Series se producird en la Fecha en que estén totalmente
amortizados o en la Fecha de Vencimiento Legal del
Fondo, esto es el dia 15 de julio de 2045 o Dia Habil
siguiente sin perjuicio de que la Sociedad de
ﬁonformidad con el apartado 4.4.3 del Documento de
Registro proceda a amortizar la Emisién de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo.

La ultima fecha de amortizacidén regular de los
Préstamos agrupados en la cartera titulizada es el 31 de

mayo de 2041l.----———=--—————----m——o— oo —ssmso s

[

La amortizacién de los Bonos se realizard en cada

fecha de pago, esto es, los dias 15 de enero, 15 de

abril, 15 de julio y 15 de octubre de cada afio (o, en

aso de no ser éstos Dias H&biles, el siguiente Dia
H&bil), de acuerdo con lo aqui establecido y con
sujecién al Orden de Prelacién de Pagos establecido en
la estipulacién 21 de la presente Escritura. ------

En la Fecha de Pago de Liquidacién del Fondo, la

~¥

amortizacién de las distintas Clases de Bonos el
. reembolso al Estado de los importes debidos por
ejecuciones del Aval para la amortizacién de la Serie

A3(G), se producird por la distribucién de los Fondos



Disponibles para Liquidacién a través del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién establecido en la
estipulacién 21 de la presente escritura. ———m=—m——-

La Sociedad Gestora procederd a notificar a los
titulares de 1los Bonos de cada Serie, el Saldo de
Principal Pendiente de cada Serie, asi como las tasas de
amortizacién anticipada reales de los Préstamos y la

vida residual media estimada para los Bonos de cada

12.8.3 Caracteristicas espacificas de la
Amortizacién de cada una de las Series de Bonos

Amortizacién de los Bonos de las Series Al y A2

La amortizacién del principal de los Bonos de las
Series Al y A2 se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacién hasta completar su importe
nominal total, por el importe de los Fondos Disponibles
para Amortizacidén aplicado en cada Fecha de Pago a la
amortizacién de la Series Al y A2 conforme a las reglas
de Distribucién de 1los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se recogen en las estipulaciones 12.8.4
D) y 12.8.4 E) siguientes, que serd distribuido a
prorrata entre los Bonos de la propia Serie a que
corresponda (Al o A2) mediante la reduccidén del nominal

de cada Bono de dicha Serie,
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La primera amortizacién‘par01al de los Bonos de las
Series Al y A2 tendra lugar en la primera Fecha de Pago
(15 de enero de 2007).

La amortizacién final de los Bonos de la Series Al
y A2 ser4 en la Fecha de Vencimiento Legal (15 de julio
de 2045) o, si este dia no fuera Dia Hébil, el siguiente
Dia Habil), sin perjuicio de las amortizaciones
parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en

r‘representacic’m y por cuenta del Fondo, y de conformidad
con lo previsto en la estipulacidn 12.8.2 anterior,
proceda a la amortizacién anticipada de la Emisidén de

g Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal.

Amortizaciédn de los Bonos de la Serie A3(G)

[T

La amortizacién de los Bonos de la Serie A3(G) se
realizarid mediante amortizaciones parciales en cada una

de las Fechas de Pago desde que comience su amortizacidn

hasta completar su importe nominal total, por el importe
de los Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en
cada Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie A3 (G)
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacién que se recogen en las
estipulaciones 12.8.4 D) y 12.8.4 E) siguientes, que
sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia
Serie A3(G) mediante la reduccién del nominal de cada

Bono de la Serie A3(G)., —-————====-m-—mosooosessm oo



La primera amortizacién parcial de los Bonos de la
Serie A3(G) tendra lugar una vez hayan sido amortizados
en su totalidad los Bonos de las Series Al y A2. No
obstante, aungue no hubiera sido amortizada las Series
Al y A2 en su totalidad, en caso de que concurran las
circunstancias de Amortizacién a Prorrata de la Clase A,
se procedera a la amortizacién de los Bonos de la Serie
A3(G) a prorrata con los Bonos de las Series Al y A2,
todo ello de conformidad con las reglas de Distribucién
de los Fondos Disponibles para Amortizacién.

La amortizacién final de los Bonos de la Serie
A3(G) serd en la Fecha de Vencimiento Legal (15 de julio
de 2045) o, si este dia no fuera Dia H4bil, el siguiente
Dia H&abil), sin perjuicio de las amortizaciones
parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en
representacidén y por cuenta del Fondo, y de conformidad
con lo previsto en la estipulacién 12.8.2 anterior,
proceda a la amortizacidén anticipada de la Emisién de
Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal.

Amortizacién de los Bonos de la Serie B

La amortizacidén del principal de los Bonos de la
Serie B se realizard mediante amortizaciones parciales
en cada una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacién hasta completar su importe nominal total,

por el importe de los Fondos Disponibles para
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Amortizacidén aplicado en de Pago a la
amortizacién de la Serie B conforme a las reglas de
Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién
gque se recogen en las estipulaciones 12.8.4 D) y 12.8.4
E) siguientes, que serd distribuido a prorrata entre los
Bonos de la propia Serie B mediante la reduccién del
(ﬁominal de cada Bono de la Serie B, -——-m———————-—

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la
Serie B tendr& lugar una vez hubieran sido amortizados
los Bonos de la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)). No
obstante, aunque no hubiera sido amortizada la Clase A
(Series Al, A2 y A3(G)), los Fondos Disponibles para
Amortizacién se aplicarén también a la amortizacidn de
la Serie B en la Fecha de Pago en la que se cumplieran
las Condiciones para la Amortizacién a Prorrata conforme

a las reglas de Distribucidén de los Fondos Disponibles

\para Amortizacidén, de modo tal que la relacién entre el
Saldo de Principal Pendiente de la Serie B y el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos se mantenga
en el 5,02%, o porcentaje superior que sea mas prdéximo
posible., =--rm-—m=rmmr——— e

La amortizacién final de los Bonos de la Serie B
serd en la Fecha de Vencimiento Legal (15 de julio de
2045) o, si este dia no fuera Dia Habil, el siguiente

Dia Habil), sin perjuicio de las amortizaciones



parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, y de conformidad
con lo previsto en la estipulacién 12.8.2 anterior,
proceda a la amortizacién anticipada de la Emisién de
Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal.

Amortizacién de los Bonos de la Serie C

La amortizacién del principal de los Bonos de la
Serie C se realizaré.mediante amortizaciones parciales
en cada una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacidén hasta completar su importe nominal total,
por el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén aplicado en cada Fecha de Pago a la
amortizacién de la Serie C conforme a las reglas de
Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién
que se recogen en las estipulaciones 12.8.4 D) y 12.8.4
E) siguientes, que serd distribuido a prorrata entre los
Bonos de la propia Serie B mediante la reduccién del
nominal de cada Bono de la Serie B. ===—sr—memaon_

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la
Serie C tendrd lugar una vez hubieran sido amortizados
los Bonos de la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)) y los
Bonos de la Serie B. No obstante, aunque no hubiera sido
amortizada la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)) y los
Bonos de la Serie B, los Fondos Disponibles para

Amortizacién se aplicardn también a la amortizacién de
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la Serie C en la Fecha de Pago en la que se cumplieran
las Condiciones para la Amortizacidén a Prorrata conforme
a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacién, de modo tal que la relacidn entre el

Saldo de Principal Pendiente de la Serie C y el Saldo de

Principal Pendiente de la Emisién de Bonos se mantenga
en el 4,98%, o porcentaje superior que sea mas proximo
{posible.

La amortizacién final de los Bonos de la Serie C
serd en la Fecha de Vencimiento Legal (15 de julio de
2045) o, si este dia no fuera Dia H&bil, el siguiente
. Dia Habil), sin perjuicio de las amortizaciones
parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, y de conformidad
con lo previsto en la estipulacidén 12.8.2 anterior,

proceda a la amortizacién anticipada de la Emisién de

Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal.
\, Amortizacién de los Bonos de la Serie D
La amortizacidén del principal de los Bonos de la
Serie D se realizard mediante amortizaciones parciales
en cada una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacidén hasta completar su importe nominal total,
por el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la

amortizacién de la Serie D conforme a las reglas de



Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién
que se recogen en las estipulaciones 12.8.4 D) y 12.8.4
E) siguientes, que serd distribuido a prorrata entre los
Bonos de la propia Serie D mediante la reduccién del
nominal de cada Bono de la Serie D. -———==-—mmmeaean

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la
Serie D tendrad lugar una vez hubieran sido amortizados
los Bonos de la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)), los
Bonos de la Serie B y los Bonos de la Serie C en su
totalidad. No obstante, aunque no hubiera sido
amortizada la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)), los Bonos
de la Serie B y los Bonos de la Serie C en su totalidad,
los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaréan
también a la amortizacién de la Serie D en la Fecha de
Pago en la que se cumplieran las Condiciones para la
Amortizacién a Prorrata conforme a las reglas de
Distribuciédn de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén, de modo tal que la relacidén entre el Saldo
de Principal Pendiente de la Serie D y el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisién de Bonos se mantenga
en el 6%, o porcentaje superior que sea mas proéximo
posible., ——————— e ——— -

La amortizacidén final de los Bonos de la Serie D
sera en la Fecha de Vencimiento Legal (15 de julio de

2045) o, si este dia no fuera Dia H&bil, el siguiente
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Dia Hébil), sin amortizaciones
parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, y de conformidad
con lo previsto -en la estipulacién 12.8.2 anterior,
proceda a la amortizacidédn anticipada de la Emisidén de
Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal.

Amortizacién de los Bonos de la Serie E

La amortizacién del principal de los Bonos de la
Serie E se realizard mediante amortizaciones parciales

en cada una de las Fechas de Pago desde que comience su

amortizacidén hasta completar su importe nominal total,

L

por el importe de los Fondos Disponibles ©para
Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la
amortizacién de la Serie E conforme a las reglas de
Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién
que se recogen en las estipulaciones 12.8.4 D) y 12.8.4

E) siguientes, que sera distribuido a prorrata entre los

Bonos de la propia Serie E mediante la reduccidén del
nominal de cada Bono de la Serie E. ====wme—o—————o

La primera amortizacidén parcial de los Bonos de la
Serie E tendrd lugar una vez hubieran sido amortizados
los Bonos de la Clase A (Series Al, A2 y A3G), los Bonos

de la Serie B, los Bonos de la Serie C y los Bonos de la

I

serie D en su totalidad. No obstante, aungque no hubiera

sido amortizada la Clase A (Series Al, A2 y A3G), los




Bonos de la Serie B, los Bonos de la Serie C y los Bonos
de la Serie D en su totalidad, los Fondos Disponibles
para Amortizacidén se aplicarédn también a la amortizacién
de la Serie E en la Fecha de Pago en la que se
cumplieran las Condiciones para 1la Amortizacién a
Prorrata conforme a las reglas de Distribucién de los
Fondos Disponibles para Amortizacién, de modo tal que la
relacién entre el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie E y el Saldo de Principal Pendiente de la Emisién
de Bonos se mantenga en el 4%, o porcentaje superibr que
sea mas proéximo posible., --————-—--mm=-

La amortizacién final de los Bonos de la Serie E
serd en la Fecha de Vencimiento Legal (15 de julio de
2045) o, si este dia no fuera Dié Habil, el siguiente
Dia Habil), sin perjuicio de las amortizaciones
parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, y de conformidad
con lo previsto en la estipulacidén 12.8.2 anterior,
proceda a la amortizacidn anticipada de la Emisién de
Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal.

12.8.4 Amortizacién parcial de los Bonos de cada
Serie

Con independencia de la Fecha de Vencimiento Legal
Yy sin perjuicio de la amortizacién anticipada de 1la

Emisién de Bonos en caso de Liquidacién Anticipada del
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Fondo, el Fondo, a través gg" su Sociedad Gestora,
procederd a efectuar amortizaciones parciales de los
Bonos de cada Serie en las Fechas de Pago con arreglo a
las condiciones concretas de amortizacidn para cada una
de las Series Al, A2, A3(G), B, C, D y E segin las
estipulaciones 12.8.2 y 12.8.3 de la presente escritura
y a los términos que se describen a continuacidén en este
apartado comunes a las cinco Clases. —--——-=——————==-
A) Saldo de Principal Pendiente de los Bonos
El saldo vivo pendiente de los Bonos (en adelante,
el “Saldo de Principal Pendiente”) a una fecha
: determinada serd el saldo nominal pendiente de reembolso
de dicha Serie de Bonos.
Por agregacién, el Saldo de Principal Pendiente de
los Bonos serd la suma de Saldo de Principal Pendiente

de cada una de las Series que integran la Emisién de los

Bonos.

B) Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos

El saldo vivo pendiente de 1los préstamos (en
adelante, el “Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos”) a
una fecha determinada serd la suma del capital o
principal pendiente de vencer de los Préstamos concreto

en esa fecha y el capital o principal vencido y no

i

ingresado al Fondo. ---=--———-s—-—memmmmmm——— oo

El saldo vivo pendiente de los préstamos no




fallidos (en adelante, el "“Saldo Vivo Pendiente de los

Préstamos no Fallidos”) a una fecha determinada serd la

suma del capital o principal pendiente de vencer y el
capital o principal vencido y no ingresado al Fondo de

cada uno de los Préstamos no Fallidos a una determinada

Se consideraran Préstamos fallidos (en adelante,

“Préstamos Fallidos”) aquellos en los que (a) el Deudor

haya sido declarado en situacién de insolvencia, (b) se

encuentren a una fecha en impago

dieciocho (18) meses de retraso

vencidos o (c) se clasifiquen

Sociedad Gestora porque presenten

por un periodo mayor a
en el pago de débitos
como fallidos por la

dudas razonables sobre

su reembolso total.

C) Fechas de Determinacién y Periodos de
Determinacién.
“Fechas de Determinacidén” seran las fechas

correspondientes al tercer (3°) Dia HAbil anterior a

cada una de las Fechas de Pago, en las que la Sociedad

Gestora en nombre del Fondo realizard los calculos

necesarios para distribuir o retener los Fondos

Disponibles y los Fondos Disponibles para Amortizacién
de los que el Fondo dispondr4 en la correspondiente
Fecha de Pago de acuerdo con el Orden de Prelacidén de

Pagos. La primera Fecha de Determinacién serd el




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

7M2633507

TIMBRE
DEL ESTADO

G6/2006

10 de enero de 2007.

Los “Periodos de Determinacién” seridn cada uno de
los periodos comprendido entre dos Fechas de
Determinacién incluido el primero y excluido el ultimo.
Excepcionalmente,

(i) el primer Periodo de Determinacién tendra una
duracién equivalente a los dias transcurridos
entre el dia de constitucién del Fondo,
incluida, y la primera Fecha de Determinacién,
el 10 de enero de 2007, excluida, y

(ii) el Gltimo Periodo de Determinacién tendrd una
duracidén equivalente a los dias transcurridos
a) hasta la Fecha de Vencimiento Legal o la
fecha en que finalice la Liquidacién Anticipada
del Fondo, conforme a lo previsto en el
apartado 4.4.3 del Documento de Registro, en la

que se haya procedido a la liquidacién de los

L Préstamos y de los activos remanentes en el
Fondo y a la distribucién de todos los Fondos
Disponibles para Liquidacién siguiendo el Orden
de Prelacién de Pagos de Liquidacién del Fondo,
b) desde la Fecha de Determinacién anterior a

. la Fecha de Pago precedente a la fecha citada

D) Retencidén para Amortizacién, Fondos Disponibles



para Amortizacién y Déficit de Amortizacidén en cada

Fecha de Pago.

En cada Fecha de Pago, con cargo a los Fondos
Disponibles y en el (ix) (noveno) lugar en el orden de
prelacién, se procederd a la retencién del importe
destinado en su conjunto a la amortizacidén de los Bonos
y al reembolso al Estado de los importes que hubiera
satisfecho para la amortizacién del principal de 1la
Serie A3(G) (“Retencién para Amortizacidén”) en una
~cantidad igual a la diferencia positiva existente el
ultimo dia del mes natural anterior a la Fecha de pago
en curso entre (i) el Saldo de Principal Pendiente de la
Emisidén de Bonos, incrementado en el importe pendiente
de rembolsar al Estado por las ejecuciones del Aval del
Estado para la amortizacidn de la Serie A3(G), y (ii) el
Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos no Fallidos.

En funcién de la liquidez existente en cada Fecha
de Pago, el importe efectivamente aplicado de los Fondos
Disponibles a 1la Retencién para Amortizacién (los
“Fondos Disponibles para Amortizacién”) se aplicarédn de
acuerdo con las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacidédn que se establecen mas
adelante en el apartado siguiente, --==----——o—ww

Adicionalmente y no integrada en - los Fondos

Disponibles para Amortizacién, el Fondo dispondra,



PAPEL EXCLUSIVC PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

TM2633506

SR 7&‘-‘2‘-

TIMBRE

DEL ESTADO
¥

06/2006
E 0 R

destinada tGnicamente a la 4.f ' - -én del principal de
la Serie A3(G), la cantidad dispuesta por la ejecucién
del Aval del Estado para la amortizacidén de la Serie A3G
que le fuere abonada desde la Fecha de Pago anterior a
la Fecha de Pago correspondiente. -—-—-—-==—=-=-----

El déficit de amortizacidén (el “Déficit de
Amortizacidén”) en una Fecha de Pago serd la diferencia
positiva, si existiera, entre (i) la Retencién para
Amortizacidn, y (ii) los Fondos Disponibles para
Amortizacién. -=m=mmmmmmmm—mm—mm—

E) Distribucién de 1los Fondos Disponibles para

‘ Amortizacién,
Los Fondos Disponibles para Amortizacién se
aplicardn en cada Fecha de Pago a la amortizacidén de

cada una de las Series de conformidad con las siguientes

reglas (“Distribucién de 1los Fondos Disponibles para
Amortizacidén”):

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacidén se

aplicaran secuencialmente, (i) en primer lugar

a la amortizacidén de la Clase A (Series Al, A2 y

A3(G)) y al reembolso de los importes debidos al

Estado por ejecuciones del Aval del Estado para

la amortizacién de la Serie A3(G) hasta su total

amortizacién y reembolso, (ii) en segundo lugar

a la amortizacidn de la Serie B hasta su total




amortizacidén, (iii) en tercer lugar a la

amortizacién de 1la Serie C hasta su total
amortizacidn, (iv) en cuarto lugar a la
amortizacidén de 1la Serie- D hasta su total
amortizacién o reembolso y (v) en quinto y
dltimo lugar a la amortizacién de la Serie E
hasta su total amortizaciédn, sin perjuicio de 1lo
dispuesto en las reglas 2, 3 y 4 siguientes para
la amortizacidén a prorrata de 1las diferentes
Series y Clasgses, =mmmme e
Los Fondos Disponibles para Amortizaciébn
aplicados a la amortizacién de la Clase A
(Series Al, A2 y A3(G)) y al reembolso de los
importes debidos al Estado por ejecuciones del
Aval del Estado para la amortizacidén de la Serie
A3(G), tanto en virtud de la regla 1 anterior
como en virtud de las reglas 3 y 4 siguientes,
se aplicaran de la forma siguiente:

2.1. Aplicacidén ordinaria en el siguiente

1°., Amortizacidén del principal de los Bonos
de las Series Al y A2. Mientras no se
produzca la total amortizacidén de la Serie
Al se aplicard el 90% de los Fondos

Disponibles para Amortizacién a la
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el 10%

restante a la amortizacidén de la Serie A2,
Una vez amortizada completamente la Serie
Al, se dedicard el 100% de 1los Fondos
Disponibles para Amortizacién a la
amortizacién de la Serie A2.-~————=——=o
2°. Una vez hubieran sido totalmente
amortizados los Bonos de las Series Al vy
A2, amortizaciém del principal de los
( Bonos de la Serie A3(G) y reembolso al
Estado de 1los 1importes que hubiere
= satisfecho al Fondo por la disposicién del
Aval del Estado para el reembolso del
principal de los Bonos de la Serie A3(G).
El importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicado en una Fecha de Pago

a ambos conceptos (amortizacién del

\- principal de los Bonos de la Serie A3(G) y
reembolso al Estado de los importes
debidos por ejecuciones del Aval del
Estado para la amortizacién de la Serie
A3(G)) se aplicarén de la siguiente forma:

. (1) En caso de que se produzca un

Déficit de Amortizacién en la Fecha de

Pago en curso, en primer lugar a la



amortizacién de la Serie A3(G) y en
segundo lugar, por el importe remanente
si existiera, al reembolso al Estado de
los importes debidos por ejecuciones
del Aval del Estado para la
amortizacidén de la Serie A3 (G).

(ii) En caso contrario, en primer lugar
al reembolso al Estado de los importes
debidos por ejecuciones del Aval del
Estado para la amortizacidén de la Serie
A3(G) y en segundo lugar, por el
importe remanente si existiera, a la
amortizacién de la Serie A3 (G).

2.2. Aplicacidén excepcional a prorrata de la
Clase A (“Amortizacidén a Prorrata de la Clase
A”): Se interrumpird el orden de aplicacién
del apartado 2.1 anterior en cualquier Fecha
de Pago, si en la fecha correspondiente al
tltimo dia del mes inmediatamente anterior a
la Fecha de Pago correspondiente, la
proporcidén entre (i) el Saldo Vivo Pendiente
de los Préstamos que se encontraran al
corriente de pago de los importes vencidos
méds el Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos

que se encontraran con morosidad inferior a
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noventa (90) dias en conjunto,
10s “Préstamos No Dudosos”), incrementado en
el importe de los ingresos percibidos por el
reembolso del principal de los préstamos
durante los  tres (3) meses naturales
anteriores a la Fecha de Pago (excepto para
la primera Fecha de Pago, en que se
incrementard en el importe de los ingresos
percibidos por el reembolso del principal de
(’ los Préstamos desde la Fecha de Constitucién
hasta el Gltimo dia del mes natural anterior
= a la primera Fecha de Pago) y (ii) el Saldo
de Principal Pendienté de la Clase A
incrementado en el saldo de los importes
debidos al Estado por ejecuciones del Aval

del Estado para la amortizacidén de la Serie

A3(G), fuera inferior o iqual a 1.--=--=----
En este supuesto, en 1la Fecha de Pago
correspondiente los Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicados a la amortizacidn de
la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)) y al
reembolso de ios importes debidos al Estado
. por ejecuciones del Aval del Estado para la
amortizacidn de la Serie A3(G), se

distribuirdn entre los citados conceptos del




apartado 2.1 anterior de la forma siguiente:
a) Se asignard a prorrata directamente
proporcional (i) al Saldo de Principal
Pendiente de las Series Al y A2 y (ii) al
Saldo de Principal Pendiente de la Serie
A3(G) incrementado en el saldo de los
importes debidos al Estado por ejecuciones
del Aval del Estado para la amortizacién

de la Serie A3(G).-—=~=——————r—mma——————
b) E1 importe asignado a los Bonos de la
Serie A3(G) y a los importes debidos por
ejecuciones del Avai del Estado para la
amortizacién de la Serie A3(G), conforme
al punto (ii) del apartado a) anterior,
serd aplicado a 1la amortizacidén de los
Bonos de la Serie A3(G) y al reembolso al
Estado de los citados importes debidos de
acuerdo a lo establecido en el orden 2°

del apartado 2.1 anterior., ====-——we——————
No obstante incluso aungue no hubiera sido
amortizada la Clase A (Series Al, A2 y A3(G)) en
su totalidad, los Fondos Disponibles para
Amortizacidn se aplicaran también a la
amortizacidén de la Serie B, de la Serie C y de

la Serie D y/o de la Serie E, en la Fecha de
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Pago que no sea la ﬁitiﬁé.Fecha de Pago ni 1la
Fecha de Liquidacién del Fondo y en la que se
cumplan las circunstancias siguientes
(“Condiciones para la Amortizacidén a Prorrata”):
a) Para proceder a la amortizacidén de la Serie

B, de la Serie C, de la Serie D y de la Serie

i) que no fuera de aplicacién la Amortizacién
a Prorrata de la Clase A,
ii) que en 1la Fecha de Pago anterior, el
importe del Fondo de Reserva dotado fuese
3 igual al “Nivel Minimo del Fondo de
Reserva’” a esa Fecha de Pago, vy
iii)que en la Fecha Determinacidén anterior a

la Fecha de Pago correspondiente, el

importe del Saldo Vivo Pendiente de 1los
Préstamos no Fallidos sea igual o superior
al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial a 1la
constitucién del Fondo.
b) Para proceder a la amortizacidén de la Serie
B, que en la Fecha de Determinacidén anterior
a la Fecha de Pago correspondiente:
i) que el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie B, sea igual o mayor al 5,02% del

Saldo de Principal Pendiente de la Emisidn



de Bonos, incrementado en el saldo de los
importes debidos al Estado por ejecuciones
del Aval del Estado para la amortizacién
de la Serie A3G, y

ii) que el Saldo Vivo Pendiente de 1los
Préstamos Dudosos no supere el 1,5% del
Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos no
Fallidos.

Para proceder a la amortizacidédn de la Serie

C, que en la Fecha de Determinacién anterior

a la Fecha de Pago correspondiente:

i) que el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie C sea igual o mayor al 4,98% del
Saldo de Principal Pendiente de la Emisién
de Bonos, incrementado en el saldo de los
importes debidos al Estado por ejecuciones
del Aval del Estado para la amortizacién
de la Serie A3G, y

ii) que el Saldo Vivo Pendiente de los
Préstamos Dudosos no supere el 1,25% del
Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos no
Fallidos.

Para proceder a la amortizacién de la Serie

D, que en la Fecha de Determinacién anterior

a la Fecha de Pago correspondiente:
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i) que el Saldo d By -dipal Pendiente de 1la
Serie D sea igual o mayor al 6% del Saldo
de Principal Pendiente de la Emisidén de
Bonos, incrementado en el saldo de 1los
importes debidos al Estado por ejecuciones
del Aval del Estado para la amortizacién
de la Serie A3G, y

ii) que el Saldo Vivo Pendiente de los
Préstamos Dudosos no supere el 1% del
Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos no
Fallidos.

e) Para proceder a la amortizacién de la Serie
E, que en la Fecha de Determinacién anterior
a la Fecha de Pago en curso:

i) que el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie D sea igual é mayor al 4% del Saldo
de Principal Pendiente de la Emisién de
Bonos, incrementado en el saldo de los
importes debidos al Estado por ejecuciones
del Aval del Estado para la amortizacién
de la Serie A3G, y

ii) que el Saldo Vivo Pendiente de los
Préstamos Dudosos no supere el 0,75% del
Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos no

Fallidos.



En caso de ser de aplicacién en una Fecha de
Pago la amortizacién de la Serie B, de la Serie
C, de la Serie D y/o de la Serie E, segun lo
previsto en la regla 3 anterior, los Fondos
Disponibles para Amortizacién se aplicarén
también a la amortizacidén de la Serie B y/o de
la Serie C y/o de la Serie D y/o de la Serie E
de modo tal que el Saldo de Principal Pendiente
de la Serie B, .y/o en su caso, el Saldo de
Principal de la Serie C, y/o en su caso, el
Saldo de Principal de la Serie D y/0o en su caso,
el Saldo de Principal de la Serie E con relacién
al Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de
Bonos incrementado en el saldo de los importes
debidos al Estado por ejecuciones del Aval del
Estado para la amortizacidén de a Serie A3G se
mantengan, respectivamente, en el 5,02%, 4,98%,
6% y en el 4%, o porcentajes superiores a éstos
lo mds préximos posibles.

En el supuesto de que en la Fecha de
Determinacidén anterior a la Fecha de Pago
correspondiente, y siempre que fuese de
aplicacidén la amortizacién de las Series B vy,
en su caso, C y, en su caso, D y, en su caso, E,

el Saldo de Principal Pendiente de las Series B,
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C, D o E con rela® Saldo de Principal
pendiente de los Bonos fuesen superiores,
respectivamente, al 5,02%, al 4,98%, al 6% o al
4% (en adelante, los “ratios objetivos”), los
Fondos Disponibles para Amortizacidn se
aplicaran en primer lugar a la amortizacién de
la Serie que fuese susceptible de amortizacién
Y que presentase la mayor proporcién entre (a)
el Saldo de Principal Pendiente de dicha Serie
con relacién al Saldo de Principal Pendiente de
los Bonos en la Fecha de Determinacién anterior
by incrementado en el saldo de los importes debidos
al Estado por ejecuciones del Aval del Estado
para la amortizacién de la Serie A3G y minorado
en los Fondos Disponibles para Amortizacién en
la Fecha de Pago en curso y (b) su ratio

objetivo, hasta alcanzar igual proporcidn que la

Serie que presente la segunda proporcién
anteriormente descrita, momento en el cual 1los
Fondos Disponibles para Amortizacién se
aplicaran a prorrata entre ambas Series, y asi
sucesivamente, ~===--———mmmmem

. 12.8.5 Amortizacién Anticipada de la Emisién de

Bonos.




La Amortizacién Anticipada de la Emisiédn de los
Bonos se recoge en la estipulacién 4.1 de la presente
Escritura.

12.8.6 Fecha de Vencimiento Final

Coincidird con la fecha del du4ltimo vencimiento
(ordinario o anticipado) de los Activos (31 de mayo de
2041) .

12.8.7 Fecha de Vencimiento Legal

La Fecha de Vencimiento Legal y c¢onsecuentemente,
la amortizacién definitiva de los Bonos es el 15 de
julio de 2045 o, si éste no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia H&bil, sin perjuicio de que la Sociedad
Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo,
proceda a amortizar la Emisién de Bonos con anterioridad
a la Fecha de Vencimiento Legal. ———————————r—r==--

12.9 Numero de orden qgue el pago de la amortizacidn
de los Bonos ocupa en el Orden de Prelacidén de Pagos.

La retencién para la amortizacidén del principal de
los Bonos ocupa el (ix) lugar de la aplicacién de Fondos
Disponibles del Orden de Prelacidén de Pagos establecido
en la estipulacién 21 de la presente escritura. -—-

La amortizacién del principal de los Bonos de la
Serie Al, A2 y A3(G) ocupa el (v) lugar del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién establecido en 1la

estipulacidén 21 de la presente escritura. ——-—~—===-

-) ¥

rd
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Bonos de la
Serie B ocupa el (vii) lugar del Orden de Prelacidn de
Pagos de Liquidacidn establecido en la citada
estipulacién, -===—=m—————m

La amortizacidén del principal de los Bonos de la
Serie C ocupa el (ix) 1lugar del Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacidén establecido en la citada
estipulacién, -—-—----————-————————

La amortizacidén del principal de los Bonos de la
Serie D ocupa el (xi) lugar del Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidaciédn establecido en la citada
estipulacidén, ——--===mmrm— e

La amortizacidén del principal de los Bonos de la
Serie ocupa el (xiii) lugar del Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidacién establecido en la citada
estipulacién. —-—-—-==m——mmmmmm e

12.10 Publicidad de la amortizacién y pago de
intereses; servicio financiero de la emisién. --——-

El servicio financiero de la emisién de Bonos se
atenderd a través de Banco Pastor, S.A., entidad que es
designada Agente de Pagos conforme a lo previsto en el
Contrato de Agencia de Pagos suscrito por Banco Pastor,
S.A., y por cuenta del Fondo, por la Sociedad Gestora,
en virtud del cual todos los pagos a realizar por el

Fondo a los titulares de los Bonos se realizardn a

M2633500



través del Agente de Pagos. El pago tanto de intereses
como de principal se comunicard a los titulares de los
Bonos en los supuestos y con los dias de antelacién
previstos en la Estipulacién 20 de la Escritura. —-

12.11 Obligacién y plazos previstos para la puesta
a disposicidéon del publico y remisién a la CNMV de la
informacién ©peridédica de la situacién econémico-
financiera del Fondo

12.11.1. La Sociedad Gestora, en su labor de
gestidén y administracién del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible cuanta
informacidén adicional le sea razonablemente requerida,
de conformidad con lo previsto en la estipulacién 20 de
la presente Escritura. =====-—————mmmmme

12.12 Legislacidén nacional bajo la cual se crean
los valores e indicacién de los Tribunales competentes
en caso de litigio., ======me-—mmrmmmemm—e e e

“GC FTPYME PASTOR 4, Fondo de Titulizacidén de
Activos" se constituye al amparo de lo previsto en la
Orden Ministerial de 28 de diciembre de 2001 y en su
modificacidén de 29 de abril de 2003, sobre los Convenios
de Promocién de Fondos de Titulizacién de Activos para
favorecer 1la financiacién empresarial. El Fondo GC
FTPYME PASTOR 4 estard sujeto a la Ley espafiola y en

concreto a, (i) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones
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que lo desarrollen, (ii) el Real Decreto 1310/2005, de 4

de noviembre, (iii) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre
Régimen de Sociedades y Fondos de Inversidédn Inmobiliaria
y sobre Fondos de Titulizacidén Hipotecaria, en cuanto a
lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicacidén, (iv) la Orden de 28 de diciembre
de 2001, (v) en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en su redaccidn actual, en 1lo
referente a su supervisién, inspeccidén y sancidn y (vi)
en las deméds disposiciones legales y reglamentarias en

( vigor que resulten de aplicacidén en cada momento.

"

El Folleto se ha elaborado siguiendo los modelos
previstos en el Reglamento 809/2004, relativo a la
aplicacién de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo en cuanto a la informacién
contenida en los folletos, asi como al formato,

incorporacién por referencia, publicacién de dichos

l folletos y difusidén de publicidad. ~=—m==—mrremeeccecaeaa
Todas las cuestiones, discrepancias, 1litigios vy
reclamaciones que pudieran derivarse de la constitucién,
administracidén y representacién legal por la Sociedad
Gestora del Fondo y de la Emisidén de Bonos con cargo al
. mismo, seran conocidas y falladas por los Juzgados vy
Tribunales de Madrid.

Los titulares de los Bonos y los restantes



acreedores del Fondo no dispondrdan de accién alguna
contra los Deudores Cedidos de los Préstamos que hayan
incumplido sus obligaciones de pago, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del Fondo, quien'ostentaré
dicha accién.

Descripcién de los derechos vinculados é los
valores.

Conforme con la legislacién vigente, los Bonos
objeto de la Nota de Valores carecerdn para el inversor
que los adquiera de cualgquier derecho politico presente
y/o futuro sobre GC FTPYME PASTOR 4, F.T.A. —--==——==—-

Los derechos econdémicos y financieros para el
inversor asociados a la adquisicién y tenencia de los
Bonos, seran los derivados de las condiciones de tipo de
interés, rendimientos y precios de amortizacidén con que
se .emitan y gque se encuentran recogidas en la
estipulacién relativa al tipo de interés., ---——-————----

En caso de impago de cualquier cantidad debida a
los titulares de los Bonos, éstos sélo podran fecurrir
contra la Sociedad Gestora y sélo cuando ésta haya
incumplido las obligaciones que para ella se recogen en
la Escritura de Constitucién y en el Folleto. La
Sociedad Gestora es el Unico representante autorizado
del Fondo ante terceras partes y ‘en - cualquier

procedimiento legal, de acuerdo con la legislacién
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aplicable., ~————--——=-----—m——— e m———— oo — oo
Las obligaciones del Cedente y del resto de las

entidades que de uno u otro modo participen en la

operacién se limitan a aquéllas que se recogen en 1los

contratos correspondientes relativos al Fondo GC FTPYME

PASTOR 4, FTA, de 1las cuales las relevantes estan
descritas en el Folleto y en la presente Escritura de
Constitucidén, -——=—=——————m———————————eee——
Cualquier cuestidn, discrepancia o disputa relativa
(’ al Fondo o a los Bonos que se emitan con cargo al mismo
que pueda surgir durante su operativa o su liquidacién,
¥ ya sea entre los titulares de los Bonos o entre éstos y
la Sociedad Gestora, se someterd a los Juzgados vy
Tribunales de Madrid, con renuncia a cualquier otro
fuero que pudiera corresponder a las partes.

12.13 Existencia o no de garantias especiales sobre

los Préstamos que se agrupan en el Fondo o sobre los
Bonos que se emiten a su cargo. ——--w~sucmmm=-eoce~-
12.13.1 Ausencia de garantias de 1la Entidad

Cedente. ————---—-—-—-—mmememceror e m e m e —— e

No existen garantias especiales otorgadas por Banco
Pastor, S.A., como Entidad Cedente, sobre los Bonos que
se emiten con cargo al Fondo o sobre los Préstamos que
se agrupan en el mismo, excepto los compromisos de Banco

Pastor, S.A. que se recogen en la Estipulacidén 6 de la



Escritura relativos a la sustitucién de los Préstamos y
Certificados de Transmisién de Hipoteca, en su caso, que
no se ajusten a las declaraciones contenidas en la
Estipulacién 6 de la Escritura o a las caracteristicas
concretas de los Préstamos comunicadas por Banco Pastor,

3.A. a la Sociedad Gestora.

12.13.2 Aval del Estado Espafiol a los Bonos de la

Serie A3(G). -———mee——mcm——————

El Ministerio de Economia y Hacienda, mediante
Orden Ministerial, otorgarid un aval al Fondo antes de su
constitucién en virtud del cual el Estado espafiol
garantizard con renuncia al beneficio de excusién
establecido en el articulo 1830 del Cédigo Civil, el
pago de las obligaciones econdémicas exigibles al Fondo,
derivadas de los Bonos de la Serie A3(G) por un importe
nominal de cincuenta millones cuatrocientos mil

(50.400.000) €uros. ==see——————mme o

Los Bonos de la Serie A3(G) avalada contarin con
una calificacidén provisional de Aaa por parte de Moody’ s
y de AAA por parte de S&P en la Fecha de Constitucién.
Dichas calificaciones han sido concedidas por las
agencias sin tener en consideracién en sus andlisis el

otorgamiento del Aval del Estado espafiol, =————cmee—-- '

Caracteristicas generales del Aval del Estado.

)
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El Aval del Estado se extenderd exclusivamente al
principal y a los intereses correspondientes a los Bonos

de la Serie A3(G). ————-====r-—--————ces—m——n—-

El Aval del Estado permanecerid en vigor y con
plenos efectos hasta el total cumplimiento de las
obligaciones econdmicas derivadas de los Bonos
pertenecientes a la Serie A3(G). En todo caso, el Aval
del Estado vencerd el 15 de julio de 2045, o si dicha
fecha no fuere un Dia HAabil, el primer Dia habil

inmediatamente siguiente. ----==wse-sroro——o———cccono-

La efectividad del Aval  del Estado queda
condicionada a (i) el registro del presente Folleto en
la CNMV, (ii) el otorgamiento de 1la Escritura de

Constitucién del Fondo durante el afio 2006 y su registro

"en la CNMV, (iii) la confirmacién como finales por la

Agencias de Calificacién, antes del inicio del Periodo
de Suscripcién, de las calificaciones asignadas con
cardcter provisional a cada una de las Series de Bonos,
(iv) que no se produzca la resolucidédn del Contrato de
Direccidén, Aseguramiento y Colocacién de la Emisidn de
Bonos, y (v) la remisién de la documentacidén mencionada

en el parrafo siguiente. -==-——----c-ssmecec—————————

La Sociedad Gestora deberd remitir a la Direcciédn

General del Tesoro y Politica Financiera: (i) un

M2633497



ejemplar del Folleto registrado en la CNMV, (ii) una
copia autorizada de la Escritura de Constitucidén del
Fondo inscrita en el registro de la. CNMV, (iii) wuna
vcertificacién de Banco Pastor manifestando que los
Préstamos reunen las condiciones del Convenio Marco de
colaboracién anexo a la Orden de 28 de diciembre de
2001, en su versién modificada por la Orden
ECO/1064/2003, de 29 de abril, y que son préstamos
otorgados a empresas (personas juridicas) no financieras
domiciliadas en Espafia de los que al menos en un 98 por
ciento, en numero de préstamos y de saldo vivo de
principal, son pequefias y medianas empresas de acuerdo
con la definicién de la Comisidén Europea (Recomendacién
de 6 de mayo de 2003 que sustituye a la Recomendacién de
3 de abril de 1996), (iv) una copia de las cartas de las
Agencias de Calificacién por las que comuniquen las
calificaciones otorgadas a cada una de las Series de
Bonos, y (v) una copia autorizada del acta notariél del
desembolso de la suscripcién de los Bonos otorgada por

la Sociedad Gestora. ===-=—-mecmo e cmcceeeeo—.

El otorgamiento y la prestacidén del Aval del Estado

no devengaran comisién alguna. =--—-———==cacommmaao____

La Sociedad Gestora deberid comunicar a la Direccién

General del Tesoro y Politica Financiera en cada Fecha
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de Pago de los Bonos de la Serie A3(G), el saldo vivo de
la Serie Avalada y al final del ejercicio, ademds del
citado saldo vivo, una estimacidén de la carga financiera
de la serie avalada para el ejercicio siguiente.
Asimismo, deberd remitir después de cada Fecha de Pago
la informacién prevista en la Resolucidn de 23 de junio
de 2005, en las condiciones y con el contenido previsto

en la misma o WS S MM A M D SN SR D R D D D D R NN S WD D S S TR S W R S R S SRS PR S M S e e

Ejecucién del Aval del Estado.

El Aval del Estado podrad ser objeto de ejecucidn

parcial, sin limite en cuanto al numero de ejecuciones.

El Aval del Estado se ejecutarda en los siguientes
supuestos por los importes que se determinan en cada uno

de ellos:

1. En cualquier Fecha de Pago o en la Fecha
de Vencimiento Legal o cuando tuviera
lugar la Liquidacién Anticipada del Fondo,
en la que los Fondos Disponibles o 1los
Fondos Disponibles para Liquidacién, segun
corresponda, no fueran suficientes para
abonar los intereses exigibles de la Serie
A3(G) avalada, una vez realizados los
pagos con orden de prelacién anterior

conforme a la aplicacién del Orden de




Prelacién de Pagos o del Orden de

Prelacién de Pagos de Liquidacién.

En este supuesto, la ejecucién del Aval
del Estado se efectuard en un importe
igual a la diferencia entre el importe de
los intereses exigibles de los Bonos de la
Serie A3(G) y el importe aplicado a su
pago, seguin corresponda, de los Fondos
Disponibles en la Fecha de Pago
correspondiente o de los Fondos
Disponibles para Liquidacién. --——————vw===
Las cantidades que reciba el Fondo por la
ejecucién del Aval del Estado para atender
el pago de los intereses exigibles de la
Serie A3(G) avalada, se destinarén al pago
de dichos intereses, segln corresponda, en
la siguiente Fecha de Pago o en la Fecha
de Vencimiento ©Legal o cuando tuviera
lugar la Liquidacidén Anticipada del Fondo,

sin sujecién al Orden de Prelacién de

Pagos u Orden de Prelacidén de Pagos de

Liquidacién., -----=—---————m e
En cualquier Fecha de Pago que no sea la
Fecha de Vencimiento Legal o cuando

tuviera lugar la Liquidacién Anticipada
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del Fondo, en la gue los Fondos
Disponibles para Amortizacién no fueran
suficientes para proceder a la
amortizacién de la Serie A3(G) avalada en
el importe que correspondiera conforme a
las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizaciodn por
producirse un Déficit de Amortizacién.

En este supuesto, la ejecucién del Aval
del Estado se efectuard en un importe
igual a la diferencia entre el importe que
correspondiera amortizar del principal de
los Bonos de la Serie A3(G) de no
producirse el Déficit de Amortizacién y el
importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacién efectivamente aplicado a su
amortizacidn en la Fecha de Pago
correspondiente, ——==-—meo e
Las cantidades que reciba el Fondo por la
ejecucién del Aval del Estado para atender
el pago del importe que correspondiera
amortizar de los Bonos de la Serie A3(G)
avalada, se destinaridn al pago de dicha
amortizacién en la siguiente Fecha de

Pago, sin sujecién al Qrden de Prelacién

TM2633435



de Pagos. ———————————m - mmmmmee e

En la Fecha de Vencimiento Legal o cuando
tuviera lugar la Liquidacidédn Anticipada
del Fondo, én la que los Fondos
Disponibles para Liquidacién no fueran
suficientes para proceder a la
amortizacidén de la Serie A3 (G) avalada en
su totalidad. -—-—-—-——————r—mmrrmem—— e
En este supuesto, la ejecucién del Aval
del Estado se efectuard en un importe
igual a la diferencia entre el Saldo de
Principal Pendiente de la Serie A3(G) .y el
importe efectivamente aplicado de 1los
Fondos Disponibles para Liquidacidén a su
amortizacidén. —mm=mmmmm— e ——————
Las cantidades que reciba el Fondo por la
ejecucidén del Aval del Estado para atender
el pago del importe que correspondiera
amorfizar de los Bonos de la Serie A3(G)
avalada, se destinaran al pago de dicha
amortizacidén, segln corresponda, en la
Fecha de Vencimiento Legal o cuando
tuviera lugar la Liquidacién Anticipada
del Fondo, sin sujecién al Orden de

Prelacién de Pagos de Liquidacién. ------
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Cada ejecucién del Aval del Estado se llevara a
cabo mediante requerimiento escrito de la Sociedad
Gestora a la Direccién General del Tesoro y Politica
Financiera, en el que declare la concurrencia de las
situaciones descritas de insuficiencia de  Fondos
Disponibles o de Fondos Disponibles para Amortizacidén o
de Fondos Disponibles para Liquidacién conforme a lo
previsto en el punto anterior, indicando los importes

reclamados, en su caso, por cada uno de tales conceptos.

El desembolso de las cantidades requeridas en
virtud de cada ejecucién del Aval del Estado, serd
realizado, previa comprobacién por la Direccién General
del Tesoro y Politica Financiera, en el plazo maximo de
noventa (90) dias, contados a partir de la fecha de
recepcién del requerimiento escrito de 1la Sociedad

Gestora, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria.

En virtud de este plazo de abono al Fondo de las
cantidades requeridas en cada ejecucidén del Aval del
Estado para atender los intereses exigibles y/o el
reembolso del principal de la Serie A3(G) de acuerdo con
lo previsto en el presente apartado, el pago a los
titulares de los Bonos de la Serie A3(G) de dichas
cantidades podrd no producirse en la Fecha de Pago

correspondiente, siéndoles abonadas en todo caso en la
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Fecha de Pago inmediatamente posterior al dia en que le
fueren abonadas al Fondo por la Direccién General del

Tesoro y Politica Financiera. ==—=memcccmmmmccaa ___

Las cantidades abonadas por el Estado en virtud del
Aval del Estado constituirdn una obligacién del Fondo a
favor del Estado. El reintegro de los importes
dispuestos con cargo al Aval del Estado, tanto si
hubieren sido dispuestos para el pago de intereses como
para el reembolso del principal de los Bonos de la Serie
A3(G) avalada, se realizard en cada una de las
siguientes Fechas de Pago, hasta su reembolso total, vy
se hara con cargo, respectivamente, a los Fondos
Disponibles y a los Fondos Disponibles para
Amortizacidén, o con cargo a los Fondos Disponibles para
Liquidacién, ocupando los lugares en el orden de
prelacién establecidos, respectivamente, en el Orden de
Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacién, segln corresponda. ==————m———oo—a-

En caso de que, conforme a las reglas anteriores,
en una Fecha de Pago, el Fondo, ademas de reintegrar el
importe dispuesto con cargo al Aval del Estado, requiera
la disposicién de un nuevo importe para el pago de
intereses o para el reembolso del principal de los Bonos

de la Serie A3(G) avalada, la Sociedad Gestora calcularéa
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y aplicard el importe neto que, segun el caso, deba

solicitar o reintegrar al Estado.

13. SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS.-

13.1 Plazos de suscripeién, ==--———————--cec---

El Periodo de Suscripcién comenzara el 14 de
noviembre de 2006, Dia HAbil anterior a 1la Fecha de
Desembolso, a las 10:00 horas de la mafiana y terminara
ese mismo dia a las 13:00 horas de la tarde. ---——=

13.2 Dénde y ante quién puede tramitarse la
suscripcién o adquisicidén -=-------sseeccscrmo——- -

Las solicitudes de suscripcién deberdn  ser
efectuadas durante el Periodo de Suscripcidn ante las
entidades mencionadas en el apartado 5.2 del Documento
de Registro y con arreglo al siguiente procedimiento: la
suscripcién o tenencia de una Serie no implica la
suscripcién o tenencia de otra Serie. -—-——————-——=

13.3 Colocacidén y adjudicacidén de los valores.

Las Entidades Aseguradoras procederdn libremente a
la aceptacién o no de las solicitudes de suscripcién
recibidas, velando en todo caso para que no se produzcan
tratamientos discriminatorios entre las solicitudes que
tengan caracteristicas similares. ©No obstante, las
Entidades Aseguradoras podrdn dar prioridad a 1las
peticiones de aquellos de sus clientes que estimen més

apropiadas o convenientes., —=-=-=-—-———————memmeono———
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Cada Entidad Aseguradora se compromete a suscribir
en su propio nombre, al finalizar el Periodo de
Suscripcidn, la cantidad de Bonos necesaria para
completar la cifra a la que asciende su compromiso de
aseguramiento seglin se determina en el Contrato de

Direccidén, Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de

13.4 Forma y Fecha de desembolso

En la Fecha de Desembolso cada Entidad Aseguradora
abonara su respectivo importe asegurado en la cuenta
abierta a nombre del Fondo en el Agente de Pagos, valor
ese mismo diaantes de las 10.15 horas. --——--——==-

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados los
Bonos, deberan abonar a las Entidades Aseguradoras,
antes de las 10:00 horas de la mafiana (hora CET) de la
Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, el precio de
emisién que corresponda por cada Bono adjudicado.

La Fecha de Desembolso sera el 15 de noviembre de

13.5 Direccidén, Aseguramiento y Colocacidén de 1la

El aseguramiento de la colocacién de la Emisidén de Bonos
vy la Direccién de la misma se llevard a cabo por Banco
Pastor, S.A., Merrill Lynch International vy Calyon,

Sucursal en Espafa (en adelante, las YEntidades
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Directoras y/o Aseguradoras”)todo ello de conformidad
con el Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacién
de la Emisién de los Bonos que la Sociedad Gestora
celebrard en representacién del Fondo, por el cual las
entidades aseguradoras se comprometen a suscribir o a
conseguir, bajo su responsabilidad, suscriptores para
los Bonos, por los importes mencionados en el Contrato
de Aseguramiento siendo cada uné de ellas responsable de
su respectivo importe asegurado. -—--—————r-—re—m——--

No obstante 1o anterior, con posterioridad a la
Fecha de Constitucidén del Fondo y con anterioridad al
inicio del Periodo de Suscripcidén, Calyon, Sucursal en
Espafia, Merrill Lynch International y Banco Pastor,
S.A., como Entidades Directoras, podrin de comin acuerdo
ceder una parte de su respectivo compromiso de
aseguramiento reseflado anteriormente a nuevas entidades
aseguradores en cuyo caso deberéan ponerlo en
conocimiento de la Sociedad Gestora que procederd a
modificar los importes de los compromisos previamente
adquiridos por las Entidades Directoras y Aseguradoras y
Colocadoras resefiadas en el cuadro anterior. Las nuevas
entidades aseguradoras pasaran a ser Entidades
Aseguradoras y Colocadoras con los mismos derechos vy
obligaciones que las previamente existentes mediante la

adhesién expresa, plena y sin reserva ni condicién
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alguna a la totalidad de los términos y condiciones del

Contrato de Direccidn, Aseguramiento y Colocacidén de la
.Emisién de Bonos. La incorporacién de nuevas entidades
aseguradoras no podra dar lugar a un incremento alguno
de coste para el Fondb, ni modificar los derechos vy
obligaciones que se derivan para el -Fondo de este
Folleto y de la Escritura de Constitucién del mismo vy
del resto de contratos que le afectan, en particular del
Contrato de Direcciédn, Aseguramiento y Colocacién de la
Emisién de Bonos. En todo caso, la inclusién de nuevas
entidades aseguradoras, asi como la distribucién de los
importes de los respectivos compromisos de aseguramiento
se comunicard a la CNMV para su puesta a disposicién del
piblico, modificéndose los importes de los respectivos
compromisos de aseguramiento reflejados en el cuadro
anterior. Banco Pastor, S.A., comunicard a la Sociedad
Gestora las modificaciones en la distribucién del
anterior cuadro de aseguramiento de acuerdo con el
Contrato de Direccidn, Aseguramiento y Colocacién.

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras asumirdn
las obligaciones contenidas en el Contrato de Direccién,
Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de los Bonos,
que basicamente son las siguientes: —-———————————wmwo

- Cada Entidad Directora, Aseguradora y Colocadora

se compromete a suscribir en su propio nombre, al
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TIMBRE
DEL:ESTADO
o ‘EMLI

finalizar el Periodo de Suscfipbién, la cantidad de
Bonos necesaria para completar la cifra a la que
asciende su respectivo compromiso de aseguramienté que
no hubieran sido suscritos durante el periodo de
SUSCripCidn, —rem=mmmmmmme

- Cada una de las Entidades Directoras,
Aseguradoras y Colocadoras ingresard el pago realizado
por los inversores del importe nominal de los Bonos que
hubieran suscrito en la Cuenta de Tesoreria asi como el
importe nominal de los Bonos por ella efectivamente
suscritos el 15 de noviembre de 2006, valor ese mismo
dia, antes de las 10.15 (hora CET), en la forma que se
establece en dicho Contrato. —======—-emmemm o

- Las Entidades Directoras, Aseguradoras vy
Colocadoras quedan obligadas a abstenerse de realizar

cualquier actividad que pudiera ser interpretada como

\dirigida a promover ofertas de suscripcidén o compra de
los Bonos en cualquier pais o jurisdicciédn distinta de
Espafia o respecto de nacionales o residentes en
cualquier pais en donde estén prohibidas o limitadas
dichas actividades de promocidédn, oferta, colocacién,
intermediacién o venta sin cumplir con los requisitos
que se establezcan en la legislacién local aplicable.

- La colocacidén de los Bonos se realizard durante

el Periodo de Suscripcién. Dicha colocacién, y la
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adjudicacién que cada asegurador asegura en virtud del

Contrato de Direccidén y Aseguramiento de la Colocacién,
se realizard libre y discrecionalmente por éste, velando
en todo caso porque no se produzcan tratamientos
discriminatorios entre las ©peticiones que tengan
caracteristicas similares, no obstante lo cual, las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras podrdn otorgar
prioridades a las peticiones de sus clientes que estimen
convenientes, wemm e e

- La no confirmacién antes del inicio del Periodo
de Suscripcién de las calificaciones provisionales
otorgadas a los Bonos por las Agencias de Calificacidn y
el acaecimiento de algin supuesto de fuerza mayor de
conformidad con el articulo 1.105 del Cédigo Civil antes
del inicio del Periodo de Suscripcidén constituirén los
supuestos de resolucidédn del Contrato de Direccidédn vy
Aseguramiento de la Colocacidén, de la constitucidédn del
Fondo y de la Emisidn de los Bonos. ~=r=====—-e—wan.

- El1 desembolso de los compromisos de suscripciédn
asumidos por cada Asegurador se efectuard el dia 15 de
noviembre de 2006 en hora no posterior a las 10:15 de
la mafiana (hora CET) del dia de la Fecha de Desembolso,
mediante abono por cada Asegurador del importe que le
corresponda en la cuenta abierta a nombre del Fondo en

el Agente de Pagos, valor ese mismo dia. ——=~======-
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aseqguradores, éstos recibirén una comisidn de
aseguramiento y colocacién (en adelante "Comisién de
Aseguramiento”) la cual se encuentra recogida dentro de
los gastos iniciales del Fondo. Cada wuna de las
Entidades Aseguradoras de los Bonos recibird las
comisiones que para cada Bono se recogen en el siguiente
cuadro, susceptibles de ser aplicadas sobre el importe
nominal por ella asegurado, todo ello en virtud dei

Contrato de Aseguramiento: ------—-——————m—cmmoee——-

) Clase . Comisién de Aseguramiento

. Bonos Al |e 0,035%

] Bonos A2 |e 0,035%

L] Bonos
e 0,035%
A3 (G)

] Bonos . 0,035%

. Bonos ] 0,035%

B

] Bonos C ) 0,035%
D
E

. Bonos . 0,035%

Banco Pastor, S.A., Merrill Lynch International vy
Calyon, Sucursal en Espafia intervendrdn asimismo como
Entidades Directoras. Estas no percibiran remuneracién

por la direccién de la Emisién de los Bonos. =~==-=-=
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14. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS BONOS
(RATING) .-= =——————mmmmme————- e — o

14.1 Entidades calificadoras. -------—--==m=m=

La Sociedad Gestora actuando como fundadora vy
representante legal del Fondo,.y el Cedente, actuando
como cedente de los Préstamos, han acordado solicitar a
Moody’s y S&P, calificaciones para cada una de las
Clases de Bonos de acuerdo con lo establecido en el
articulo cinco del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo.

14.2 Calificacién otorgada a la emisién de los
Bonos. En la fecha de registro de esta Nota de Valores
se dispone de las siguientes calificaciones preliminares
para los Bonos ambas asignadas con fecha 3 de noviembre

de 2006:

Serie Al Aaa AAA
Serie A2 Aaa "AAA
Serie A3(G) | Aaa AAA
Serie B RAa?2 AA
Serie C A2 A

Serie D Baa3 BBB
Serie E Ba3 BB
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Las calificaciones de de la Serie A3(G)
lo son en origen antes del Aval del Estado. =-------

El encargo efectuado a las Agencias de Calificacidn
consiste en la valoracidén de 1los Bonos y en la
calificacién de los mismos. ——~———=wmwwm———e—o————-

Si antes del inicio del Periodo de Suscripcidn, las
Agencias de Calificacidén no confirmaran como finales las
calificaciones provisionales asignadas, esta

rcunstancia se comunicaria inmediatamente a la CNMV y

e haria publica en la forma prevista en la Estipulacién

P 0 de la presente Escritura. Asimismo, esta

i - circunstancia daria lugar a la resolucidén de 1la

constitucién del Fondo, de la emisién de los Bonos y de

la cesidén de los Préstamos, —===————mmmmecma— e
En el Anexo 9 de esta Escritura, se recoge una
\?opia de las cartas de comunicacién de las
calificaciones provisionales asignadas por parte de
Moody’s y S&P.=———wmmmmmmmm e

14.3 Consideraciones sobre las calificaciones.

La calificacién, por definicién, es la opinidn de
las Agencias de Calificacidén acerca del nivel de riesgo
de crédito asociado a los Bonos. En el supuesto de que

. no se confirmen, antes del inicio del Periodo de

Suscripcién de los Bonos, alguna de las calificaciones

provisionales anteriores otorgadas por las Agencias de



Calificacién, se considerarid resuelta la constitucidn
del Fondo y la Emisién de los Bonos.

Las calificaciones asignadas, asi como toda
revisidén o suspensién de las mismas: ~=———=———me——u_

(i) son formuladas por las Agencias de
Calificacidén sobre la base de numerosas
informaciones que reciben y de las que no
garantizan su exactitud ni que sean completas,
de forma que no podrian en forma alguna ser
consideradas responsables de las mismas;

(ii) y no constituyen y no podrian en modo alguno
interpretarse como una invitacién,
recomendaciédn o incitacién dirigida a los
inversores para que procedan a llevar a cabo
cualquier tipo de operacién sobre los Bonos vy,
en particular, a adquirir, conservar, gravar o
vender dichos Bonos.

Las calificaciones realizadas por Moody’s miden la
pérdida esperada antes de la fecha del 15 de julio de
2045. En opinidén de Moody s, la estructura permite el
pago puntual de los intereses y el pago del principal
durante la vida de la operacién, y en cualguier caso
antes de la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo.

Las calificaciones otorgadas a cada una de las

Series de Bonos por S&P miden la capacidad del Fondo
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para el cumplimiento de de intereses
puntualmente en cada Fecha de Pago prevista y el
reembolso del principal durante la vida de la operacioén

y, en cualquier caso, antes de la Fecha de Vencimiento

Las calificaciones de Moody’'s y S&P tienen en
cuenta la estructura de la emisidén de los Bonos, sus
aspectos legales y los del Fondo que los emite, las
caracteristicas de los activos y 1la regularidad vy
continuidad de flujos de la operacibébn. ------——-——-—-—-

Las calificaciones pueden ser revisadas,

a suspendidas o retiradas en cualquier momento por las

[

Agencias de Calificacién en funcién de cualquier
informacién que llegue a su conocimiento. Dichas
situaciones, que no constituiran supuestos de
liquidacién anticipada del Fondo, seran puestas de
inmediato en conocimiento tanto de la CNMV como de los
bonistas, —————ccmmmmmm e e —

Para realizar el proceso de calificacidén vy
seguimiento, las Agencias de Calificacién confian en la
exactitud y 1lo completo de 1la informacidén que le
proporcionan la Sociedad Gestora, los auditores, los

. asesores legales y otros expertos.
La Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,

se compromete a suministrar a las Agencias de



Célificacién informacién peridédica sobre la situacién
del Fondo y de los Préstamos. Igualmente facilitara
dicha informacién cuando de forma razonable fuera
requerida a ello y, en cualquier caso, cuando existiera
un cambio en las condiciones del Fondo, en los contratos
concertados por el mismo a través de su Sociedad Gestora
0 en las partes interesadas. —-———-—————=—==u

La Sociedad Gestora hara sus mayores esfuerzos para
mantener la calificacién de los Bongs en su nivel
inicial y, en el <caso de que dicha calificacién
descendiera, para recuperarla. ——=—-—mec———cea-

Los documentos en los cuales las Agencias de
Calificacién otorgan la calificacién provisional a la
presente emisién se incluyen como Anexo 9.——-m==m———

15. ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS. ~=mw—-

La Sociedad Gestora realizaré, con caracter
inmediato a la Fecha de Desembolso, la solicitud de
admisién a negociacién de la emisidén en Mercado AIAF,
mercado secundario oficial organizado de valores, creado
por la Asociacidén de Intermediarios de Activos
Financieros. La Sociedad Gestora se compromete a que la
inscripcién de la emisién en el Mercado AIAF esté
concluida en el plazo de treinta dias desde la Fecha de
Desembolso, una vez obtenidas las autorizaciones

correspondientes.
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La Sociedad Gestora hace star expresamente que
conoce los requisitos y condiciones que se exigen para
la admisidén, permanencia y exclusién de valores en
Mercado AIAF segin la legislacién vigente y 1los
requerimientos de sus organismos rectores, aceptando la
Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, cumplirlos.

En caso de producirse un incumplimiento en el

( mencionado plazo de la admisién a cotizacidon de los

Bonos, la Sociedad Gestora se compromete a publicar el

oportuno Hecho Relevante en la CNMV y anuncio en el

Boletin Oficial Diario de Mercado AIAF o en cualquier

otro medio de general aceptacidén por el mercado que

garanticen una difusién adecuada de la informacién, en

tiempo y contenido, tanto las causas de dicho

incumplimiento como 1la nueva fecha prevista para la

admisién a cotizacién de los valores emitidos, sin
erjuicio de la eventual responsabilidad de la Sociedad
estora si el incumplimiento es por causas imputables a
la MiSMa. === e e e e e e e e e
Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara la
inclusién en IBERCLEAR de los Bonos emitidos de forma
que se efectue la compensacién y liquidacidén de los
mismos de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de los valores admitidos a cotizacidén en

Mercado AIAF y representados mediante anotaciones en



cuenta que tenga establecidas o'puedan ser aprobadas en

un futuro por IBERCLEAR, ==-————————r—mmmm e~

No estd previsto contratar una entidad que se
comprometa a facilitar la liquidez de los Bonos durante
la vida de la Emisidén., ————————————-rmmmmm———

16. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN CUENTA
DE LOS BONOS. ====== = e emeee --

16.1 Representacién y otorgamiento de escritura

Los Bonos estaran representados mediante
anotaciones en cuenta, conforme a 1lo dispuesto en el
Real Decreto 926/1998, y se constiﬁuirén como tales en
virtud de su inscripcidén en el correspondiente registro
contable y seran al portador. La Escritura de
Constitucidén surtira los efectos previstos en el
articulo 6 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores.

Los titulares de los Bonos serédn identificados como
tales (por cuenta propia o de terceros) segin resulte
del registro contable llevado por IBERCLEAR, que sera
designado como entidad encargada del registro contable
de los Bonos en la Escritura de Constitucién del Fondo
de forma que se efectle la compensacidén y liquidacién de
los Bonos de acuerdo con las normas de funcionamiento

que respecto de valores admitidos a cotizacién en el
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Mercado AIAF, vy representadogmhe iante anotaciones en
cuenta tenga establecidas o que puedan ser aprobadas en
un futuro por IBERCLEAR., ——-==w==--ememmme e ————m——— —

16.2 Designacién de la entidad encargada del
registro cbntable.

La Sociedad Gestora, por cuenta y representacién
del Fondo, designa en este acto a la Sociedad de Gestidn
de los Sistemas de Registro, Compensacidén y Liquidacién
de Valores, S.A. (“IBERCLEAR”) como entidad encargada
del registro contable de la emisién de los Bonos,
designacién que se efectia a los efectos del articulo 45
del Real Decreto 116/1992., —=-——-————m—m—mmmmmmmmm

Dicha designacién serd objeto de inscripcién en los
Registros Oficiales de la CNMV, ——-------———ou———-

IBERCLEAR tiene su domicilio en Las Rozas (Madrid),
calle Tramontana, n®. 2-Bisg. ====——mmemrecmeme——————

16.3 Caracteristicas de los valores que se
representaran mediante anotaciones en cuenta. -----

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 6
del Real Decreto 116/1992, la denominacioén, numero de
unidades, valor nominal y demas caracteristicas y
condiciones de la emisién de Bonos que se representa por
medio de anotaciones en cuenta es la que se hace constar
en esta seccign de la presente Escritura. ---------

16.4 Depésito de copias de la escritura publica.
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La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta

del Fondo y de acuerdo con lo previsto en el articulo 7
del Real Decreto 116/1992, una vez otorgada la presente
Escritura, y antes de que se inicie el Periodo de
Suscripcién de los Bonos depositard una copia de la
escritura en la CNMV, y no m&s tarde del segundo Dia
hébil anterior a la Fecha de Desembolso, depositard otra
copia de la escritura en IBERCLEAR a efectos de su
incorporacién en los registros previstos en los
articulos 7 y 92 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores. Posteriormente, la Sociedad Gestora,
en representacién del Fondo, depositard una copia de la
escritura en Mercado AIAF. La Sociedad Gestora en nombre
del Fondo, Iberclear o la entidad aplicada en la que
delegue sus funciones, y-el orqggismo rector de Mercado
AIAF, deberan tener en todo momento a disposicién de los
titulares y del pGblico en general copia de la presente
Escritura publica, en cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 8 del Real Decreto 116/1992. -——-———mmmme

17. REGIMEN JURIDICO DE LOS BONOS DERIVADOS DE SU
REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN CUENTA.

La emisién de Bonos con cargo al Fondo y su
exclusiva representacién por medio de anotaciones en
cuenta, se realiza. al amparo del articulo quinto,

apartado 9 de la Ley 19/1992, de lo dispuesto en el
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Capitulo II del Titulo Primeré a Ley 24/1988, de 28
de Jjulio, del Mercado de Valores, del Real Decreto
116/1992 y demds disposiciones que resulten aplicables.
17.1 Practica de la primera inscripecidn. --———---—-
Los Bonos, valores representados mediante
anotaciones en cuenta, se constituirdn como tales en

virtud de su inscripcidén en el correspondiente registro

contable, de conformidad con lo previsto en el Real

[ .

Decreto 116/1992, vy, asimismo, con 1los plazos vy
(;rocedimientos habituales de la entidad encargada del
mismo, IBERCLEAR., —=--mmmm e e e -

17.2 Legitimacidén registral y certificados de
legitimacidn. =—===eee—me e -
De conformidad con el articulo 15 del Real Decreto
116/1992, la persona o entidad que aparezca legitimada
en los asientos -del registro contable se presumiri

titular legitimo y, en consecuencia, podrd exigir de la

kSociedad Gestora, que actuard en representacié4n y por
cuenta del Fondo, que realice en su favor las
prestaciones a que den derecho los Bonos. Asimismo, de
conformidad con el articulo 18 del Real Decreto
* 116/1992, 1la legitimacién para la transmisién y el
ejercicio de los derechos derivados de los valores
representados mediante anotaciones en cuenta podra

acreditarse mediante la exhibicidén de certificados de
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legitimacién en el que constardn las menciones
legalmente exigidas., ===————————rmemm e

Dichos certificados no conferirdn méds derechos que
los relativos a la legitimacién. —————c—mommmmmmm—e

17.3 Transmisién de los Bonos. ——=====——-————-=

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por
cualquier medio admitido en Derechoy de acuerdo con las
normas del Mercado AIAF. La titularidad de cada Bono se
transmitird por transferencia contable. La inscripcién
de la transmisién en favor del adquirente en el registro
contable producird los mismos efectos que la tradicidn
de los titulos y desde ese momento la transmisidén serd
oponible a terceros. En este sentido, el tercero que
adquiera a titulo onerosc los Bonos representados por
anotaciones en cuenta de persona que, segln los asientos
del registro contable, aparezca legitimada para
transmitirlos no estard sujeto a reivindicacién, a no
ser que en el momento de la adquisicién haya obrado de
mala fe o con culpa grave de conformidad con el articulo
12 del Real Decreto 116/1992., ——me-mmmmm e

17.4 Constitucién de derechos y gravamenes sobre
los BONOS. —m—=mcm e — e

La constitucién de derechos reales limitados u otra
clase de gravamenes sobre los Bonos deberd inscribirse

en la cuenta correspondiente. La inscripcién de la
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prenda equivale al desplazamiento P&Sesorio del titulo.

La constitucién del gravamen serd oponible a
terceros desde el momento en que haya practicado la
correspondiente inscripcibn, ---—————--o—-————————-

Seccidén V: CONTRATOS COMPLEMENTARIOS. —--------

18. CONTRATOS FINANCIEROS Y DE SERVICIOS
COMPLEMENTARIOS. ————==—c—meuru e m e e ——

Con el fin de consolidar la estructura financiera
del Fondo, de aumentar la seguridad o regularidad en el
pago de los Bonos, de cubrir los desfases temporales
entre el calendario de los flujos de principal e
intereses de los Préstamos y los Bonos, o, en general,
transformar las caracteristicas financieras de los Bonos
emitidos, asi como complementar la administracién del
Fondo, la Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,
procederd en el acto de otorgamiento de la Escritura de
Constitucidén, a formalizar los contratos y operaciones
gque se resefian a continuacién, de conformidad con la
normativa aplicable, —-———-——————vm—mmr e

La Sociedad Gestora y Banco Pastor, S.A.
manifiestan que las descripciones resumidas de los
contratos contenidas en esta esfipulacién recogen la
informacién mas sustancial y relevante de cada uno de
ellos y reflejan fielmente el contenido de los mismos.

La Sociedad Gestora podra prorrogar o modificar los
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contratos que haya suscrito en nombre del Fondo vy
sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios
al Fondo en virtud de los mismos.e, incluso, caso de ser
necesario, podra celebrar contratos adicionales, siempre
que conforme a las disposiciones legales vigentes en
cada momento no concurrieran circunstancias que 1lo
impidieran. En cualquier caso, tales actuaciones
requeriradn la comunicacidén previa de la Sociedad Gestora
a la CNMV, o su autorizacién previa caso de ser
necesaria, u organismo administrativo competente y a las
Agencias de Calificacidén, y que con tales actuaciones no
se perjudique la calificacién otorgada a los Bonos por
las Agencias de Calificacién. Asimismo, tales
actuaciones no requeriridn la modificacién de 1la
Escritura de Constitucidén en tanto no dieran lugar a la
modificacién del Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.

Todos los contratos que se describen a continuacién
se resolverdn en el supuesto de que no se confirmen las
calificaciones provisionales otorgadas por las Agencias
de Calificacibén, -—-—-——-—————"-————————— -

Un ejemplar de todos y cada uno de los Contratos a
que se refiere la presente Estipulacién se protocolizan
en acta separada con numero de protocolo inmediatamente
posterior al de esta Escritura. -----=-—--we——————

18.1 Contrato de Depésito por Tipo de Interés




66/2006

L

(ias cantidades depositadas en la misma.
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TIMBRE
DELESTADO

Garantizado (Cuenta de Tesoreria) : =

La Sociedad GesEora dispondréd en el Banco pastor,

S.A. de una cuenta bancaria a nombre del Fondo (en
adelante, la "Cuenta de Tesoreria") a través de la cual
se realizardn, en cada Fecha de Cobro, todos los
ingresos que el Fondo deba recibir del Cedente

procedente de los Préstamos, y en virtud de la cual el

Agente de Pagos garantizari una rentabilidad variable a
Seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria todas

las cantidades liquidas que perciba el Fondo, que en su

mayor parte procederdn de los siguientes conceptos:

(i) importe efectivo, neto de comisiones de aseguramiento

y colocacidén, por el desembolso de la Emisidén de

Bonos; -—-——————rmm—mo-mmmmm e

(ii)disposicidédn del principal del Préstamo Subordinado
para Gastos Iniciales y del Préstamo para Fondo de
Reserva;

(iii)las cantidades que sean abonadas al Fondo derivadas
del Contrato de Permuta Financiera de Interés;

cantidades asciendan los rendimientos

(iv)las a que

obtenidos por los saldos habidos en la propia Cuenta

de Tesoreria 1y, en su caso, en la Cuenta de
Excedentes; --------——mm-———————————————
(v)las cantidades a que asciendan las retenciones a
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cuenta de los rendimientos de capital mobiliario que
en cada Fecha de Pago corresponda efectuar por los
intereses de los Bonos satisfechos por el Fondo, hasta
que corresponda efectuar su ingreso a la
Administracién Tributaria; -————-—————r———mmem————————.

(vi)Principal reembolsado e intereses cobrados de los
Préstamos, mds cualquier otra cantidad que corresponda
a los Préstamos; @ ==—===rm-mmem——mme e

(vii) Importes dispuestos con cargo al Aval del Estado.

Asimismo, a través de la Cuenta de Tesoreria se
realizaran todos los pagos del Fondo, siguiendo las
instrucciones de la Sociedad Gestora., =—=-—====ww———-.

La Cuenta de Tesoreria no podrad tener saldo
negativo en contra del Fondo. Los saldos de la Cuenta de
Tesoreria se mantendréan en efectivo., ——=—m—mw—cweaa—- :

Banco Pastor, S.A. garantiza un tipo de interés
nominal anual, variable trimestralmente, con devengo vy
liquidacidén mensual excepto para el primer periodo de
devengo de Intereses, que tendrd una duracién inferior
(entre la Fecha de Constitucién y el Gltimo dia del mes
natural en que ésta caiga), aplicable para cada periodo
de devengo de intereses (meses naturales, diferentes a
los Periodos de Devengo de Intereses establecidos para
los Bonos) por los saldos positivos diarios que resulten

en la Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo de Interés de
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Referencia de los Bonos determinado para cada Periodo de
Devengo de Intereses, y aplicable desde el primer dia
del mes natural siguiente a cada Fecha de Pago (excepto
para el primer periodo de devengo de intereses que se
aplicaréd desde la Fecha de Constitucidén). Los intereses
devengados gque deberdn liquidarse durante los cinco
) primeros Dias Habiles de cada mes, se calcularin tomando
[

como base: (i) los dias efectivos existentes en cada
periodo de devengo de intereses, y (ii) un afio compuesto
de trescientos sesenta y cinco (365) dias. La primera
fecha de liquidacién de intereses tendrd lugar entre el
1 de diciembre de 2006 y el 11 de diciembre de 2006
devengandose los intereses desde el 10 de noviembre de
2006 hasta el 30 de noviembre de 2006, inclusive.----—-
En el supuesto de que la deuda a corto plazo no

subordinada y no garantizada de Banco Pastor, S.A.

Kexperimentara, en cualquier momento de la vida de los
Bonos, un descenso en su calificacidén situandose por
debajo de P-1 segin las escalas de calificacién de
Moody’s o de A-1 en el caso de S&P, u otra equivalente
reconocida expresamente por las Agencias de
Calificacién, la Sociedad Gestora deberid llevar a cabo
en un plazo maximo de treinta (30) Dias H&biles a contar
desde el momento que tenga lugar tal situacidn, alguna

de las opciones descritas a continuacién que permitan



mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los

compromisos derivados de este Contrato: ———-——-—-ewe———

a)

Obtener de una entidad «con calificacién
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1 y de A-1,
segun las escalas de calificacién de Moody’s vy
de S&P, respectivamente, y sin que por ello se
perjudique la calificacidén otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacidén, un aval a
primer requerimiento que garantice al Fondo, a
simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago
puntual por Banco Pastor, S.A. de su obligacidn
de reembolso de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se
mantenga la situacién de pérdida de la
calificacién P-1 o A-1 por parte de Banco
Pastor, S.A.

Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada posea una calificacién minima
P-1 y A-1, seguin las escalas de calificacién de
Moody’'s y de S&P, respectivamente, y contratar
la maxima rentabilidad posible para sus saldos,
que podra ser diferente a la contratada con

Banco Pastor, S.A. en virtud de dicho Contrato.
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¢) En caso de no ser posibles las opciones a) y b)
anteriores, obtener de Banco Pastor, S.A. o de
un tercero, garantia pignoraticia a favor del
Fondo sobre activos financieros de calidad
crediticia no inferior a la de la Deuda Publica
del Estado espafiol, por importe suficiente para
garantizar los compromisos establecidos en este

Contrato y no se perjudique la calificacién

[

otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacién., ———===mm—m—mmmere e e

d) Asimismo, en caso de que no fueran posibles las
opciones anteriores en los términos previstos,
la Sociedad Gestora podra invertir los saldos,
en activos de renta fija en euros a corto plazo
emitidos por entidades que como minimo cuenten

con las calificaciones P-1 y A-1 de la deuda a

corto plazo, segin las escalas de calificaciédn
de Moody’s y de S&P, respectivamente, para
periodos inferiores a treinta (30) dias (siempre
con vencimiento anterior a la siguiente Fecha de
Pago de los Bonos) y por importe inferior al 20%
del Saldo de Principal Pendiente de los Bonos.
Para periodos superiores, y siempre c¢on un
maximo de noventa (90) dias (siempre con

vencimiento anterior a la siguiente Fecha de



Pago de los Bonos) y cuando las cantidades sean
superiores al 20% del Saldo de Principal
Pendiente de 1los Bonos, se requerird una
calificacién de A-1+ y P-1 de S&P y Moody’s
respectivamente. No pudiendo ser la remuneracién
de estos activos inferior a la remuneracién de
la Cuenta de Tesoreria inicial.

e) En ambas situaciones b) vy d), la Sociedad ;
Gestora con posterioridad trasladarid los saldos
de nuevo a Banco Pastor, S$.A. bajo el Contrato
de Cuenta de Tesoreria, en el caso de que la
deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de Banco Pastor, S.A. alcanzara
nuevamente la calificacién P-1 y A-1 segtn las
escalas de Moody’s y S&P, respectivamente.

Adicionalmente, si, en cualquier momento de 1la

vigencia de este Contrato, el saldo de la Cuenta de
Tesoreria excediera del veinte por ciento (20,00%) del
Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos, la
Sociedad Gestora deberd poner en practica alguna de las
opciones descritas a continuacién:

a) Obtener de una entidad con calificacién
crediticia minima de su deuda a corto plazo no .
subordinada y no garantizada de P-~1 y de A-1+,

segin las escalas de calificacién de Moody’s vy




o
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de S8&P, respectivamente;‘ un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de 1la Sociedad Gestora, el pago
puntual por Banco Pastor, S.A. del importe en
que exceda la suma del saldo de la Cuenta de
Tesoreria del importe equivalente al veinte por
ciento (20,00%) del Saldo de Principal Pendiente
de la Emisién de Bonos. =-—————e—mmmm . ___
Transferir e ingresar el importe en que exceda
la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria del
importe equivalente al veinte ©por ciento
(20,00%) del Saldo de Principal Pendiente de la
Emisién de Bonos a una cuenta financiera (la
“Cuenta de Excedentes”) abierta por la Sociedad
Gestora a nombre del Fondo en una entidad cuya
deuda a «corto plazo no subordinada Yy no
garantizada posea una calificacién minima de P-1
y de A-1+, segin las escalas de calificacién de
Moody’s y de S&P, respectivamente, y contratar
la méxima rentabilidad posible para sus saldos,
que serd al menos igual a la contratada con
Banco Pastor, S.A. en virtud de la Cuenta
Tesoreria, y unas condiciones de 1liquidacién

iguales a la Cuenta de Tesoreria. ——=—=—m—ec——ee—-
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En cualquiera de las actuaciones a) o b), en caso
de que la deuda a corto plazo no subordinada vy ﬁo
garantizada de la entidad avalista o de la entidad en la
que se hubiese abierto la Cuenta de Excedentes
experimentara un descenso de su calificacidén a A-l,
segin la escala de calificacidén de S&P, la Sociedad
Gestora, en un plazo méximo de treinta (30) dias a
contar desde el momento que tenga lugar dicha
circunstancia, deberd poner en practica nuevamente
alguna de las opciones a) o b) descritas.

18.2 Contrato de Préstamo Subordinado para Gastos
Iniciales. -----

La Sociedad Gestora celebrara, en representacién y
por cuenta del Fondo, con Banco Pastor, 5.A., un
contrato de préstamo subordinado de caracter mercantil
por un importe total de SETECIENTOS CINCUENTA MIL
(750.000) euros (en adelante, el "Préstamo para Gastos
Iniciales"). -—-——-—-——==-- —_——

La entrega del importe del Préstamo para Gastos
Iniciales se realizard en la Fecha de Desembolso
mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria abierta en
el Agente de Pagos, ————==-=--r-—————eeommmo—————

Bl importe del Préstamo para Gastos Iniciales se
destinard por la Sociedad Gestora al pago de los gastos

de constitucién del Fondo y emisién de los Bonos. En el

%)
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apartado 6 de la Nota de Valores aparece una estimaciodn
de dichos gastos iniciales. — —===—w====--- -=

La remuneracién del Préstamo para Gastos Iniciales
se realizarid sobre la base de un tipo de interés anual
variable trimestralmente igual al Tipo de Interés de

Referencia de los Bonos vigente en cada momento mas un

o}

margen del 0,3%. El pago de dichos intereses estara

sujeto al Orden de Prelacién de Pagos previsto en la

4

estipulacién 21 siguiente. -=-===—=—-—=----
( Las Fechas de Pago de intereses del Préstamo para
Gastos Iniciales coincidiré&n con las Fechas de Pago de
los Bonos de acuerdo con lo previsto en la presente
Escritura de Constitucién y en el Folleto Informativo.
Los intereses devengados que deberan abonarse en
una Fecha de Pago determinada se calcularan en base a un

afilo natural compuesto por trescientos sesenta (360) dias

y tomando en consideracién los dias efectivos existentes

en cada Periodo de Devengo de Intereses. -—-—-——-—-—————-=-=
Los intereses del Préstamo para Gastos Iniciales se

liquidaran y seradn exigibles al vencimiento de cada

Periodo de Devengo de Intereses, en cada una de las

iy

Fechas de Pago y hasta la total amortizacidén del
Préstamo para Gastos Iniciales. La primera fecha de
liquidacién coincidird con la primera Fecha de Pago.

La amortizaciédn se efectuarid trimestralmente en la



cuantia en que hubieran sido amortizados los gastos
iniciales, de acuerdo con la contabilidad oficial del
Fondo, y en todo caso durante un plazo médximo de cinco
(5) afios desde la constitucién del Fondo. La primera
amortizacién tendrd lugar en la primera Fecha de Pago el
15 de enero de 2007 y las restantes en las siguientes
Fechas de Pago, todo ello de conformidad con el Orden de
Prelacidén de Pagos establecido en el la estipulécién 21
siguiente, ~==—-—— e

La totalidad de las cantidades que deba abonarse a
Banco Pastor, S.A., tanto en concepto de intereses
devengados como en concepto de amortizacién de
principal, devengados por el Préstamo para Gastos
Iniciales, estardn sujetas al Orden de Prelacidén de
Pagos establecido en la estipulacién 21 siguiente y, en
consecuencia, s6lo seran abonadas a Banco Pastor, S.A.,
eén una concreta Fecha de Pago, en el supuesto de que los
Fondos Disponibles del Fondo en dicha Fecha de Pago sean
suficientes para atender las obligaciones del Fondo
enumeradas en los apartados (i) a {(xvii) de 1la
mencionada estipulacién para el caso de los intereses y
(1) a (xviii) para el caso del principal. —=——==m=—c————

Todas las cantidades que, en virtud de lo previsto
en los parrafos anteriores, no hubieran sido entregadas

a Banco Pastor, S.A., se haradn efectivas en las

o
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siguientes Fechas de Pago en que los Fondos Disponibles
permitan dicho pago de acuerdo con el Orden de Prelacién
de Pagbs establecido en la estipulaciéon 21 siguiente.
Las cantidades debidas a Banco Pastor, S.A., y no
entregadas en virtud de lo previsto en los parrafos

anteriores no devengaran intereses de demora a favor de

4y

18.3. Contrato de Préstamo para el Fondo de Reserva

Banco Pastor, S.A. otorgard, de acuerdo con 1lo

/ previsto en el Contrato de Préstamo para Fondo de

Reserva, un préstamo subordinado al Fondo (en adelante,

el “Préstamo para Fondo de Reserva”) destinado por la

Sociedad Gestora a la dotacién inicial del Fondo de
ReServa., ————-—————-——m— e emmm—— e

El importe total del Préstamo para Fondo de Reserva

serd de doce millones seiscientos mil (12.600.000)

La entrega del importe del Préstamo para Fondo de
Reserva se realizard en la Fecha de Desembolso mediante
su ingreso en la Cuenta de Tesoreria. ----—--—-—————-

La remuneracidén del Préstamo para Fondo de Reserva
se realizarad sobre la base de un tipo de interés anual
variable trimestralmente igual al Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos vigente en cada momento mas un

margen del 1,50%.--=—=--——emmm-mmm o m—




Para el calculo de los intereses se utilizarad como
base el afio de 360 dias, calculédndose tales intereses
sobre el numero exacto de dias naturales transcurridos.

El pago de dichos intereses estard sujeto al Orden
de Prelacidén de Pagos descrito en la estipulacién 21
siguiente., =mm=——————-——— e

La amortizacidén del Préstamo para Fondo de Reserva
se realizard en cada Fecha de Pago por un importe igual
al importe en que en cada Fecha de Pago se reduzca el
Nivel Minimo del Fondo de Reserva, con sujecién al Orden
de Prelacidén de ‘Pagos previsto en la estipulacién 21
siguiente. === e——————m e ——————— -

La totalidad de las cantidades que deban abonarse
al Cedente, tanto en concepto de intereses devengados
como en concepto de amortizacidédn de principal, por el
Préstamo para Fondo de Reserva, estarédn sujetas al Orden
de Prelacidén de Pagos establecido en la estipulacién 21
siguiente, y en consecuencia, sbélo seradn abonadas al
Cedente en una Fecha de Pago, en el supuesto de que los
Fondos Disponibles del Fondo en dicha Fecha de Pago sean
suficientes para atender las obligaciones del Fondo
enumeradas en los apartados (i) a (xiv) del mencionado
apartado para el caso de los intereses y (i) a (xv) para
el caso del principal. ===--—-—————mmm e

Todas las cantidades que, en virtud de lo previsto

»t
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en los parrafos anteriores, no hubieran sido entregadas

a Banco Pastor, S.A. se haran efectivas en las
siguientes Fechas de Pago en que los Fondos Disponibles
permitan dicho pago de acuerdo con el Orden de Prelacién
de Pagos establecido. --=--———--—-o o —— -

Las cantidades debidas a Banco Pastor, S.A. y no

3y

entregadas en virtud de lo previsto en los parrafos
anteriores no devengaradn intereses de demora a favor de
ééte. ------------------------------------------

El Contrato de Préstamo para Fondo de Reserva
quedarad resuelto de pleno derecho en el caso de que las
Agencias de Calificacién no confirmaran antes del inicio
del Periodo de Suscripcidn, como finales, las
calificaciones asignadas con caracter provisional a cada
una de las Clases de Bonos. -—----————————————wam—————---

18.4 Aval del Estado. ====r==—=—————m————————aw

Los términos del Aval del Estado se detallan en la

stipulacién 12.13.2 de la presente Escritura.-----
Fotocopia de la Orden del Ministerio de Economia
por la que se otorga el Aval se adjunta como ANEXO 5 a

la presente Escritura.--—-—————==-=-=

18.5 Contrato de Permuta Financiera de

Intereses. - ——-----o----—m———-ro- e

La Sociedad Gestora celebraréd, en representacidn y
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por cuenta del Fondo, con Banco Pastor, S.A. un Contrato
de Permuta Financiera de Intereses o Swap cuyos términos

mas relevantes se describen a continuacién. ——me=m=e——-

En virtud del Contrato de Permuta de Intereses, el
Fondo realizard pagos a Banco Pastor, S.A. calculados
sobre el tipo de interés de 1los Préstamos, y como
contrapartida Banco Pastor, S.A. realizard pagos al
Fondo calculados sobre el tipo de interés de los Bonos

mas un margen, todo ello segin las siguientes reglas:

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad

Parte B: Banco de Pastor, S.A, ==—=——mee———eaa

- Fechas de Liquidacién: las fechas de liquidacién

coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos.

—- Importe Nocional: serd en cada Fecha de Liquidacién,
el saldo medio diario de 1los Préstamos que se
encuentran al corriente de pago durante 1los tres
meses naturales anteriores a dicha Fecha de

Liquidacién . e e o i

- Excepcionalmente, el Importe Nocional para la primer
Fecha de Liquidacién sera el saldo medio de 1los

Préstamos que se encuentran al corriente de pago en

=3
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el periodo comprendido entre la Fecha de Desembolso
del Fondo (incluida) y el Gltimo dia del mes anterior

a la primera Fecha de Pago (incluida). ======——-====<

Periodo de Liquidacién de la Parte A: Serédn los dias
efectivamente transcurridos durante los tres meses

naturales anteriores a la Fecha de Liquidacién en

Excepcionalmente el primer periodo de 1liquidacidn
tendra una duracién equivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Constitucién del Fondo (incluida) y el dltimo dia del
mes anterior a la primera Fecha de Liquidacidn

(incluida) .

Importe Variable Parte A: serd igual a los cobros por
intereses de los Préstamos recibidos por el Fondo e
ingresados en la Cuenta de Tesoreria durante el

Periodo de Liquidacién de la Parte A, ===w—————==---

Pagos Parte A: En cada Fecha de Liquidacién, la Parte
A abonard a la Parte B la diferencia positiva, en su
caso, entre el Importe Variable Parte A y el Importe
Variable Parte B determinados en el Periodo de
Liquidacién de la Parte A y el Periodo de Liquidacién

de la Parte B inmediatamente precedentes. —-—=—-===--==
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Periodo de Liquidacién de la Parte B: Serdn los dias
efectivamente transcurridos entre dos Fechas de
Liquidacién consecutivas, incluyendo la primera vy

excluyendo la Gltima, ==—-——meom e

Excepcionalmente, el primer periodo de liquidacién
tendra una duracién equivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre 1la Fecha de
Desembolso del Fondo (incluida) Yy la primera Fecha de

Liquidacién (excluida) ==w==———ma—o—aeaa

Importe Variable Parte B: serd el resultado de
aplicar el Tipo de Interés de la Parte B al Importe
Nocional en funcién del ntmero de dias del Periodo de

Liquidacién de la Parte B. ————=mwommmee—-

Pagos Parte B: En cada Fecha de Liquidacién, la Parte
B abonard a la Parte A la diferencia positiva, en su
caso, entre el Importe Variable Parte B y el Importe
Variable Parte A determinados en el Periodo de
Liquidacién de la Parte B y el Periodo de Liquidacién

de la Parte A inmediatamente precedentes. —-—=w————n

Tipo de Interés de la Parte B: sera para cada periodo
de liquidacién de la Parte B el Tipo de Interés
Nominal medio de todos los Bonos ponderado por el

Saldo de Principal Pendiente de cada Serie Al, A2,

(3]

"
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A3(G), B, C, Dy E, mas unléglgen de 0,85%, mas, en
caso de sustitucién de Banco Pastor como
Administrador de 1los Préstamos, el porcentaje (%)
resultante de dividir la comisién por la prestacién
de los servicios por parte del nuevo Administrador

entre el Importe Nocional. —«=—==mwmccue=-
- La Base de Liquidacién seréd de 360 dias. ==wwwww-cwaa

( Las cantidades a pagar de acuerdo con el Contrato
de Permuta Financiera de Intereses se liquidaran de
forma que, si las dos partes deben hacerse
reciprocamente pagos, aquella Parte cuyo importe sea
mayor, quedard obligada a realizar un pago por la

cantidad en exceso. ——————-—scee——cmcccceaconcaa

Supuestos de incumplimiento del Contrato de Permuta

Financiera de Intereses

Si en una Fecha de Pago el Fondo (Parte A) no
dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el pago
de la totalidad de la cantidad que le correspondiera
satisfacer a la Parte B, la parte de esa cantidad no
satisfecha serd liquidada en la siguiente Fecha de Pago
siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. Si esta

circunstancia de impago se produjera en dos Fechas de



Pago consecutivas, el Contrato de Permuta podra quedar
resuelto a  instancias de 1la Parte B. En caso de
resolucién, el Fondo asumird, si procede, 1la obligacién
del pago de la cantidad liquidativa prevista en los
términos del Contrato de Permuta, y todo ello de
conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos. Sin
perjuicio de 1lo anterior, salvo en una situacién
permanente de alteracidén del equilibrio financiero del
Fondo, la Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, tratard de contratar un nuevo contrato
de permuta financiera de intereses en condiciones

sustancialmente idénticas al anterior. ====w———meeeme-

Si en una Fecha de Pago la Parte B no hiciera
frente a sus obligaciones de pago por la totalidad de la
cantidad que le correspondiera satisfacer al Fondo, la
Sociedad Gestora podréd optar por resolver el Contrato de
Permuta Financiera de Intereses. En este caso, la Parte
B asumira, si procede, la obligacién del pago de la
cantidad liquidativa prevista en el Contrato. 8i 1la
Sociedad Gestora ejerciera esa opcién de cancelaciédn
anticipada debera buscar una Entidad Financiera
alternativa que sustituya a la Parte B, lo mas

rapidamente posible. m==mwccaccacccna

La cantidad liquidativa serd «calculada por la

[z
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Sociedad Gestora, como agente d alculo, en funcién del

valor de mercado del Contrato de Permuta Financiera de

Intereses., ——=mwceccsaecoc o cc—ea— e

Descensgo de la calificacidédn crediticia de la Parte B

La Parte B asumira el compromiso irrevocable de que si,
durante cualquier momento a lo largo de la vida de 1los
Bonos, la calificacién de la deuda no subordinada y no
garantizada de la Parte B descendiera por debajo de A2 o
de P-1, para la deuda a largo plazo y corto plazo,
respectivamente, seguin la escala de calificacidén de
Moody’s o de A-1 para la deuda a corto plazo segun la
escala de calificacidn de S&P, realizara, en el plazo
maximo de treinta (30) Dias Habiles desde el dia en que
tuviera lugar la notificacidén de cualquiera de dichas
circunstancias, alguna de las siguientes opciones,
previa comunicacién a las Agencias de Calificaciédn, para
mantener las calificaciones asignadas a cada una de las
Series por las Agencias de Calificacién: (i) gque una
tercera entidad con una calificacién de su deuda no
subordinada y no garantizada igual o superior a A2 y a
P-1 en su deuda a largo plazo y a corto plazo,
respectivamente, segin la escala de calificacién de

Moody’s e igual o superior a A-1 en su deuda a corto

M2633474



plazo segln la escala de calificacién de $S&P, asumiera
su posicidén contractual y le sustituyera en el Contrato
de Permuta Financiera o, en su caso, en virtud de un
nuevo Contrato de Permuta Financiera garantice el
cumplimiento de sus obligaciones contractuales del
Contrato de Permuta Financiera; (ii) gque una tercera .
entidad con las mismas calificaciones requeridas para la
opcién (i) anterior, garantizara el cumplimiento de las
obligaciones contractuales de la Parte B en el Contrato
de Permuta Financiera o (iii) constituir un depésito de
efectivo o de valores a favor del Fondo en garantia del
cumplimiento de 1las obligaciones contractuales de la
Parte B en funcidén del Valor de Mercado de la Permuta
Financiera que cubra al menos el valor de reposicién de
la Permuta Financiera para que no se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacién. Todos los costes, gastos e impuestos en
que se incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones Serén por cuenta de la Parte B. Para el
cdlculo del valor de mercado a los efectos de S&P se v
actuara conforme a los criterios publicados Y

actualizados de S&P en cada momento, ———m=—=———a————

Modificacién de la calificacién posterior de la Parte B
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En caso de que se produzca un descenso de la
calificacién de la deuda no garantizada y no subordinada
de la Parte B por debajo de A3 para la deuda a largo -
plazo segin la escala de calificacién de Moody’'s o por
debajo de P-2 o A-3 para la deuda a corto plazo seguin la
escala de calificacién de Moody’'s y S&P respectivamente,
o que las calificaciones de Moody’s o S&P fueran
retiradas, las opciones (i) y (ii) previstas en el
parrafo anterior serian las Unicas viables para evitar
el descenso en la calificacidén otorgada a los Bonos por
las Agencias de Calificacién, con realizacidén del
depbésito de efectivo o de valores previsto en el punto
(iii) del parrafo anterior desde el dia en que tuviere
lugar cualquiera de dichas circunstancias hasta que se
realice cualquiera de las opciones (i) y (ii) citadas en
el plazo méximo de los 10 dias natﬁrales. Todos 1los

costes, gastos e impuestos en que se incurra por el

cumplimiento de las anteriores obligaciones seran por

cuenta de la Parte B, —--—--—-==scewecerrer-———————

La ocurrencia, en su caso, de la resolucidn
anticipada del Contrato de Permuta Financiera no
constituird en si misma una causa de Amortizacién
Anticipada de la Emisidén de Bonos y Liquidacién
Anticipada del Fondo a que se refieren los apartados

4.4.3 del Documento de Registro y 4.9.2 de la Nota de



Valores, salvo que en conjuncién con otros eventos o
circunstancias relativos a la situacibdn patrimonial del
Fondo se produjera wuna alteracién sustancial o

permanente de su equilibrio financiero. ==—-—=eeacac——-

Los pagos de intereses y de principal a los

inversores de los Bonos de la Serie A3(G) dependen

también del Aval del Estado. ———=——===wmae--
18.7 Contrato de Administracidn de los
Préstamos. ---—-—---~-=swoccmm e ———

Banco Pastor, S.A., Entidad Cedente de 1los
Préstamos adquiridos por el Fondo, de conformidad. con lo
establecido en el articulo 2.2.b) del Real Decreto
926/1998 y, respecto de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca, en el articulo 61.3 del Real. Decreto
685/1982, conservard, como mandatario de la Sociedad
Gestora, la administracién y gestidén de los Préstamos,
regulandose por el Contrato de Administracién de los
Préstamos (en adelante, el “Contrato de
Administracidén’”), las relaciones entre Banco pastor,
S.A. y el Fondo, representado por la Sociedad Gestora,
en cuanto a la custodia y administracién de 1los
Préstamos y el depdsito de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca. =====e— e

Los términos del Contrato de Administracidén se
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describen en la Estipulacién 10 dé“esta Escritura.

El Contrato de Administracién quedard resuelto de
pleno derecho en el caso de que las Agencias de
Calificacién no confirmaran antes del inicio del Periodo
de Suscripcidn, como finales, las calificaciones

asignadas con cardcter provisional a cada una de las

18.8 Contrato de Direccién, Aseguramiento y
Colocacién de la Emisién de Bonos., ——========-—------

La Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
del Fondo, celebrara un Contrato de Direccién,
Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de Bonos con
BANCO PASTOR, S.A., Merrill Lynch International y
Calyon, Sucursal en.Espaﬁa como Entidades Directoras y
Entidades Aseguradoras y Colocadoras, —=-w=—=—===--~--

Los términos del Contrato de Direcciédn,
Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de Bonos, y, en
concreto, los compromisos de aseguramiento de cada
Entidad Aseguradora y Colocadora y la comisién de
aseguramiento y colocaciédn se recogen en la Estipulacién
13.5 de la presente Escritura.------

BANCO PASTOR, S.A., Merrill Lynch International vy
Calyon, Sucursal en Espafia intervendrdn en la Emisidn de
Bonos como Entidades Directoras. Estas no percibiran

remuneracién alguna por la direccién de la Emisidn de
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El Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacién de
la Emisién de Bonos quedard resuelto de pleno derecho en
el caso de que las Agencias de Calificacién no
confirmaran antes del inicio del Periodo de Suscripcién,
como finales, las calificaciones asignadas con cardcter
provisional a cada una de las Series, o en caso de
fuerza mayor en los términos establecidos por el
articulo 1.105 del Cédigo Civil.—-——m—m e

18.9 Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos. ---

Nombre y direccién de cualquier agente pagador y de
los agentes de depodsito en cada pais y de las entidades
depositarias.

Podran ser Entidades Depositarias cualquiera de las
entidades participantes en Iberclear. -—=m=——e—————--

El servicio financiero de la emisién de Bonos se
atendera a través de Banco Pastor, S.A., entidad que
serd designada Agente de Pagos. Todos los éagos a
realizar por el Fondo a los titulares de los Bonos se
realizaran a través del Agente de Pagos., ==———————m—u__

La Sociedad Gestora en nombre y representacién del
Fondo y Banco Pastor, S.A. suscribirdn el dia en que se
otorgue la Escritura de Constitucién el Contrato de
Agencia de Pagos., ====——————mme o

Las obligaciones que asumird el Agente de Pagos
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en ese Contrato son resumidamente las

siguientes: ——-~——~—-mmmmm—

(1)

(ii)

En la Fecha de Desembolso, abonar al Fondo,
antes de las 11:00 horas (hora CET), mediante
ingreso en la Cuenta de Tesoreria con valor
ese mismo dia, el importe total por la
suscripcién de la Emisidén de Bonos que, de
conformidad con lo establecido en el Contrato
de Direccién, Aseguramiento y Colocacién de
la Emisién de Bonos, le abonen las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras mds el importe
nominal de los Bonos que hubiese colocado vy,
en su caso, suscrito Banco Pastor, S.A. por
cuenta propia hasta su compromiso de
aseguramiento. ——-—==———me e m

En la Fecha de Desembolso, abonar a cada una
de las Entidades Aseguradoras y Colocadoras
el importe a que ascienda la comisién de
aseguramiento y colocacién devengada a favor
de cada una de ellas, una vez le hubieren
abonado aquéllas a su vez el importe de
principal de los Bonos colocados por cada una
de ellas y, en su caso, suscritos por cuenta
propia hasta su respectivo compromiso de

aseguramiento, ------—---—meom—mmmmmee
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(1ii)En cada una de las Fechas de Pago de los
Bonos, efectuar el pago de intereses y de
reembolso del principal de los Bonos, una vez
deducido el importe total de la retencidn a
cuenta por rendimientos del capital
mobiliario que proceda efectuarse de acuerdo
con la legislacidén fiscal aplicable.

En contraprestacién a los servicios a realizar por
el Agente de Pagos, el Fondo le satisfara en cada Fecha
de Pago de los Bonos durante la vigencia del contrato,
una comisién igual al 0,01%, impuestos incluidos en su
caso, sobre el importe bruto, en concepto de principal e
intereses, pagado a los titulares de los Bonos en cada
Fecha de Pago, que se pagard en la misma Fecha de Pago,
siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente y
de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos
establecido en la estipulacién 21 de 1la presente
Escritura. —--=======-——--—-

En el supuesto de que el Fondo no dispusiera de
liquidez suficiente para satisfacer la totalidad de la
comisién, los importes no pagados se acumulardn sin
penalidad alguna a la comisién que. corresponda pagar en
la siguiente Fecha de Pago, a no ser que se mantuviera
dicha situacién de iliquidez, en cuyo caso los importes

debidos se iradn acumulando hasta aquella Fecha de Pago

o



- {m

96/2006

o

I

(1]

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

TIMBRE

OEL IS

en que dicha situacién hubiese cesado; --------------

El Contrato de Agencia de Pagos quedara resuelto de
pleno derecho en el caso de que las Agencias de
Calificacién no confirmaran antes del inicio del Periodo
de Suscripcién, como finales, las calificaciones
asignadas con caracter provisional a cada una de las
Series, o en caso de resolucién del Contrato de

Direccién, Aseguramiento y Colocacién de la Emisidn de

Sustitucién del Agente de Pagos

La Sociedad Gestora estd facultada para sustituir
al Agente de Pagos (en todas o alguna de sus funciones)
siempre que ello esté permitido por la legislacidn
vigente y se obtenga, en caso de ser necesario, la
autorizacién de las autoridades competentes. La
sustitucién se comunicard a la CNMV, a las Agencias de
Calificacidén y al Cedente, ---—-—--—-r————sommmcooom—m—

En el supuesto de éue la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emisidén de Bonos, ‘'un descenso en su calificacién
situidndose por debajo de P-1 o de A-1l, segun las escalas
de calificacidén de Moody’s y de S&P, respectivamente, la
Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30)

dias a contar desde el momento que tenga lugar
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cualquiera de dichas circunstancias, deberd revocar la
designacién del Agente de Pagos, procediendo a designar
a otra entidad con calificacién crediticia minima de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de
P-1 y de A-1l, segin las escalas de calificacidén de
Moody’s y de S5&P, respectivamente, que le sustituya
antes de dar por resuelto el Contrato de Agencia de
Pagos o, en su caso, en virtud de un nuevo contrato de
agencia de pagos, y sujeto a la comunicacién previa a
las Agencias de Calificacidn., ———~———memmmmmmm
Si Banco Pastor, S.A. fuera sustituido como Agente
de Pagos, la Sociedad Gestora estard facultada para
modificar la comisién en favor de la entidad sustituta
que podrd ser superior a la establecida con Banco
Pastor, S5.A. en este Contrato. Salvo que se trate de una
renuncia voluntaria, en cuyo caso, la sustitucién no
podrd representar un mayor coste para el Fondo -=————m--
Asimismo, el Agente de Pagos podrad dar por
terminado el Contrato de Agencia de Pagos previa
notificacién a la Sociedad Gestora con una antelacién
minima de dos meses, de acuerdo con los términos
establecidos en el Contrato de Agencia de Pagos, v
siempre que (1) otra entidad de <caracteristicas
financieras similares a Banco Pastor, S.A. y con una

calificacién crediticia a corto plazo al menos igual a
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otra equivalente reconocida explicitamente por las
Agencias de Calificacidén, aceptada por la Sociedad
Gestora, sustituya a éste en las funciones asumidas en
virtud del contrato de Agencia Financiera, (ii) se
comunique a la CNMV y a las Agencias de Calificacién y
(iii) no se perjudique la calificacién otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacidén. Adicionalmente,
la terminacién no podré producirse, salvo autorizacién
de la Sociedad Gestora, hasta el dia 20 del mes
siguiente al mes de la Fecha de Pago siguiente a la
notificacién de terminacién. En caso de sustitucién
motivada por la renuncia del sustituido, todos los
costes derivados del ©proceso de sustitucién seran
soportados por este Ultimo. Los costes administrativos
y de gestidn derivados del proceso de sustitucién del
Agente de Pagos, como consecuencia de la pérdida de
calificacién, serdn por cuenta del Agente de Pagos
sustituido. ——-—=m==mmme

Las Fechas de Notificacién de los pagos a realizar
por el Fondo en cada Fecha de Pago: seran los dias
14 de enero, 14 de abril, 14 de julio y 14 de octubre de
cada afio, o el Dia HAbil inmediatamente siguiente en
caso de que éstos no lo fueran. ----—————=—-—-

18.10. Contrato de Intermediacién financiera
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Por dltimo, la Sociedad Gestora, en representacioén
y por cuenta del Fondo, remunerara a Banco Pastor, S.A.
por el proceso de intermediacién financiera desarrollado
Yy que ha permitido 1la transformacién financiera
definitoria de la actividad del Fondo, la adquisicién de
los Préstamos no Hipotecarios y la suscripcidén por éste
de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca y la
satisfactoria calificacién otorgada a cada una de las .
Series de Bonosg, ———-—————————————mmmem———m— e

La remuneracién a Banco Pastor, S.A. por este
concepto consiste en una cantidad variable vy subordinada‘
igual a la diferencia entre los ingresos vy gastos
devengados anualmente, de acuerdo con la contabilidad
oficial del Fondo, minorada, en su caso, por el importe
correspondiente a bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores, que puedan ser compensadas para
corregir el resultado contable del ejercicio, a efectos
de la liquidacién anual del Impuesto sobre Sociedades.

Dicha remuneracién se devengarada anualmente al
cierre de cada uno de los ejercicios econdmicos del
Fondo. Sin perjuicio de lo anterior, la liquidacién de
la remuneracidén se efectuara parcialmente y a cuenta en
cada una de las Fechas de Pago., -----—-—-=-————~ c

El ajuste del Margen de Intermediacién Financiera

(entre las cantidades avanzadas y las que resulten del
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cierre contable anual del "Fondg)}#Se realizara en la

primera Fecha de Pago del afio posterior al del cierre
contable, de acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos
previsto en la estipulacién 21 siguiente, cuando del
referido ajuste resulte a pagar una cantidad a pagar por

el Fondo a Banco Pastor, S.A. —=—w=====—==—==r-

o

Seccién VI: GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO -

19 GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO. —-------

19.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora., -----

Las obligaciones y las actuaciones que realizara la
Sociedad Gestora para el cumplimiento de sus funciones
de administracidén y representacién legal del Fondo son,
con caracter meramente enunciativo, y sin perjuicio de
otras funciones, las siguientes: --—--==7=—————————-

(i) Gestionar el Fondo con el objetivo de que su

valor patrimonial sea nulo en todo momento.

(ii) Llevar la contabilidad del Fondo, con la
\ debida separacién de la propia de la Sociedad
Gestora, efectuar la rendicidén de cuentas vy
llevar a cabo las obligaciones fiscales o de

cualquier otro orden legal que correspondiera

i)

efectuar al Fondo.---—-—-—-———————————=————
(iii)Comprobar que el importe de los ingresos que
efectivamente reciba el Fondo se corresponda

con los ingresos gque debidé haber recibido el




Fondo, de acuerdo con 1lo previsto en los
distintos contratos de 1los .que se deriven
dichos ingresos. En el supuesto de que sea
necesario, debera ejercitar las acciones
judiciales o) extrajudiciales que sean
necesarias o convenientes para la proteccién de
los derechos del Fondo y de los titulares de

los BOnos. ————mmmemmmm e e

(iv) Aplicar los ingresos del Fondo al pago de las

obligaciones del Fondo, de acuerdo con lo
previsto en la presente Escritura vy .en el
Folleto Informativo. =====-——cemmememee o
Prorrogar o modificar los contratos qgue haya
suscrito en nombre del Fondo para permitir la
operativa del Fondo en los términos previstos
en la Escritura de Constitucidén y en el Folleto
Informativo y siempre que ello esté permitido
por la normativa vigente en cada momento se
obtenga 1la autorizacién de las autoridades
competentes, en caso de ser necesario, se
notifique a las Agencias de Calificacién y no
se perjudiquen 1los intereses de los titulares
de los Bonos ni se vea perjudicada 1la
calificacidén otorgada a los Bonos por las

Agencias de Calificacién. - ——————omomu———
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el Contrato de Permuta Financiera de Intereses.
(vii)Sustituir a cada uno de los prestadores de
servicios al Fondo, en los términos previstos
en la presente Escritura y el Folleto
Informativo, siempre que ello esté permitido
por la legislacién vigente en cada momento, se
obtenga la autorizacién de las autoridades
competentes, en caso de ser necesario, se
notifique a las Agencias de Calificacidédn y no
se perjudiquen los intereses de los titulares
de los Bonos ni se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacién. En particular, en
caso de incumplimiento por el Cedente de sus
obligaciones como administrador de los

Préstamos, la Sociedad Gestora tomara las

medidas necesarias para obtener una adecuada
administracién de los Préstamos.--—--——===-
(viii) Cursar las instrucciones oportunas al
agente de pagos en relacidén con la Cuenta de
Tesoreria y, en su caso, la Cuenta de
Excedentes y velar que las cantidades
depositadas en las mismas produzcan la

rentabilidad acordada en los respectivos



contratos.

(ix) Cursar las instrucciones oportunas al agente
de pagos en relacién con los pagos a efectuar a
los titulares de los Bonos y en su caso a las

demds entidades a las que corresponda realizar

(x) Determinar y efectuar los pagos en concepto de
principal e intereses del Préstamo para Gastos
Iniciales y del Préstamo para Fondo de Reserva.

(xi) Dar las instrucciones oportunas en relacidédn
con el Aval del Estado. ————m=—=ec———ra

(xii)Certificar a la Direccién General del Tesoro y
Politica Financiera y a la Direccién General de
Politica de la Pequefia y Mediana Empresa, en
cada Fecha de Pago, el Saldo de Principal
Pendiente de los Bonos de la Serie A3(G), y, en
su caso, la fecha de 1las amortizaciones
anticipadas e importes no prefijados que, en su
caso, afecten a dicho 8aldo de Principal
Pendiente de los Bonos de la Serie A3(G).

(xiii) -Designar y sustituir, en su caso, al
auditor, con la aprobacién previa en caso de
que sea necesaria de la CNMV. -——==eceee———n.

(xiv)Preparar y remitir la informacién que

razonablemente requieran las Agencias de




"
PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

e, TM2633466
TIMBRE.

e

06/2006

Calificaciédn, o rCliE ier otro organismo
SUPEervisor.————=-—--— - - - sememmm———— o

(xv) Preparar y someter a los érganos competentes

todos los documentos e informaciones que deban

someterse, segun lo establecido en la normativa

vigente a la CNMV, asi como preparar y remitir

* a los titulares de los Bonos la informacién que
sea legalmente requerida.-——----—---—----——--—

(xvi)Adoptar las decisiones oportunas en relacidn

(ﬁ " con la liquidacién del Fondo, incluyendo la

decisién de Liquidacidén Anticipada del Fondo y

de la Amortizacién Anticipada de la Emisiédn de

Bonos. Asimismo, adoptar las decisiones

oportunas en caso de resolucién de la

constitucién del Fondo.-=-=-~-=——-———tue———-
(xvii) Determinar el tipo de interés aplicable a
cada Serie y Clase de Bonos en cada Periodo de
Devengo de Intereses y el principal a amortizar
de cada Serie en cada Fecha de Pago., —————===
(xviii) Ejercer los derechos inherentes a la

titularidad de los Préstamos no Hipotecarios y

is

los Certificados de Transmisién de Hipoteca
adquiridos por el Fondo. ---—-—-—————==
(xix)Facilitar a los tenedores de los Bonos, CNMV y

Agencias de Calificacién cuantas informaciones



y notificaciones prevea la legislacién vigente.

La Sociedad Gestora deberad tener disponible para el
publico toda la documentacién e informacidédn necesaria de
acuerdo con la Escritura de Constitucién y el Folleto
Informativo. ==———————mr e

19.2 Subcontratacién.

La Sociedad Gestora estara facultada para
subcontratar o delegar en terceras persdnas de
reconocida solvencia y capacidad, la prestacién de
cualquiera de los servicios que ha de realizar en su
funcién de administracién y representacién legal del
Fondo de acuerdo con lo establecido en la Escritura de
Constitucidn, siempre que el subcontratista o delegado
haya renunciado a ejercitar cualquier accién de demanda
de responsabilidad contra el Fondo En cualquier caso, la
subcontratacidédn o delegacidén de cualquier servicio: (i)
no podra suponer ningin coste o gasto adicional para el
Fondo (ii) habrd de ser legalmente posible (iii) no dara
lugar a una revisién a la baja de la calificacién
otorgada a cada una de las Series de Bonos por las
Agencias de Calificacidén, y (iv) serd notificada a la
CNMV, contando, caso de ser legalmente necesario, con su
autorizacién previa. No obstante, cualquier
subcontratacién o delegacidén, la Sociedad Gestora no

quedaré exonerada ni liberada, mediante tal
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subcontratacién o delegacién tﬁz ninguna de las

responsabilidades asumidas en virtud de la Escritura de

Constitucién que legalmente le fueren atribuibles o

exigibles —===m=—————mem e
19.3. Régimen fiscal, ---------es==s—ece=r——-—-

De acuerdo con lo establecido en el apartado 2 del

articulo 1 del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por

el que se requlan los fondos de titulizacidén de activos

y las sociedades gestoras de fondos de titulizacidn; en

el articulo 5.10 de la Ley 19/1992; el articulo 7.1.h)

del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre

Sociedades, aprobada por el Real Decreto Legislativo

4/2004, de 5 de marzo; el articulo 20.Uno.18 de la Ley

37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor

Afiadido y el articulo 59.k del Real Decreto 1777/2004,

de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del

Impuesto sobre Sociedades, las caracteristicas propias

del régimen fiscal del Fondo son las siguientes:

a) La constitucién del Fondo estd exenta del concepto
“operaciones societarias” del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados., —=—=—=—r~———ssmsee————m———— e

b) La emisién de los Bonos estd exenta del Impuesto
sobre el Valor Afiadido (articulo 20.Uno.18° de la

Ley del IVA) y del Impuesto sobre Transmisiones
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Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados
(articulo 45-I.B ntmero 15 del Texto Refundido del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados). —===m—— oo e e
c) El Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades,
al tipo general vigente en cada momento, Yy que en
la actualidad se encuentra fijado al 35%.
d) La administracién del Fondo por la Sociedad Gestora
estd exenta del Impuesto sobre el Valor Afadido.
Respecto a los rendimientos de las Participaciones
Hipotecarias, Certificados de Transmisién de Hipoteca,
Préstamos y otros derechos de crédito que pudieran
llegar a constituir ingresos del Fondo, no existira
obligacién de retener ni de ingresar a cuenta.
19.4 Auditoria de cuentas del Fondo, ~w=--—~=a-
Durante la vigencia de la operacién, las cuentas
anuales del Fondo seridn objeto de verificacién Yy
revisidén anualmente por auditores de cuentas. Las
cuentas anuales del Fondo y el informe de auditoria de
las mismas serdn depositados en el Registro Mercantil. -
La Sociedad Gestora presentard a la CNMV las
cuentas anuales del Fondo, ijunto con el informe de
auditoria de las mismas, dentré de los cuatro (4) meses
siguientes al <cierre del ejercicio del Fondo que

coincidird con el afo natural., ——————————mme
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La Sociedad Gestora procederd a designar, por
periodos maximos de tres (3) afios, al auditor de cuentas
que lleve a cabo, durante ese periodo de tiempo, la
auditoria de las cuentas anuales del Fondo, informando
de tal designacién a la CNMV. La designacién de un
auditor de cuentas durante un periodo determinado no
imposibilita su designacién para los periodos

. posteriores, respetando, en todo caso, las disposiciones
( legales vigentes en esta materia.-—————-———=-—s-smmemmaoo—o
20. NOTIFICACIONES, ===—-—-————e—eccmwencene———

Obligacién y plazos previstos para la puesta a
disposicién del publico y remisién a la CNMV de 1la
informacidén periédica de la situacidén econdmico-
financiera del Fondo

La Sociedad Gestora, en su labor de gestidn vy

administracién del Fondo, se compromete a suministrar,

\‘ con la mayor diligencia posible o en los plazos que se
determinan, la informacién descrita a continuacidén y de
cuanta informacidédn adicional le sea razonablemente
requerida. ====—=w-—-————mm— e

20.1.Notificaciones ordinarias peridédicas

<

La Sociedad Gestora tendrad disponible para el
pﬁblico toda la documentacién e informacidn necesaria de
acuerdo con la Escritura de Constitucién.

1. En el plazo comprendido entre la Fecha de Fijacién




del Tipo de 1Interés vy tres (3) Dias Habiles
siguientes como méximo a cada Fecha de Pago, la
Sociedad Gestora procederd a comunicar a los
tenedores de los Bonos los Tipos de Interés Nominales
resultantes para cada Serie de Bonos, para el Periodo
de Devengo de Intereses siguiente. ==——c——mmeeeo—-
. Trimestralmente, con una antelacién minima de un (1)
Dia H&bil anterior a cada'Fecha de Pago, el Fondo a
través de su Sociedad Gestora comunicard a los
tenedores de los Bonos, los intereses resultantes de
los Bonos de cada Serie, junto.con la amortizacidén de
los mismos, segin proceda, ademas de: ~=——-—mm———au
(1) las tasas de amortizacién anticipada reales de
los Préstamos del Periodo de Determinacién
precedente; ————-===e— e
(ii) la vida residual media de los Bonos estimada
con las hipdtesis de mantenimiento de dicha
tasa real de amortizacién anticipada del
Principal de los Préstamos y con el resto de
hipdtesis previstas en el apartado 4.10 de la
Nota de Valores; —-——-—====ss— e
(iii)los Saldos de Principal Pendiente de Pago,
despues de la amortizacién a liquidar en cada
Fecha de Pago, de los Bonos de cada Serie y

los porcentajes que dichos Saldos de Principal
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(iv) si procediera, se pondrd en conocimiento de
los tenedores de los Bonos las cantidades de
intereses y de amortizacidén devengadas y no
satisfechas por insuficiencia de Fondos
Disponibles, de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos. --------------

Las anteriores notificaciones se comunicaran
asimismo a Iberclear, CNMV, Agente de Pagos y AIAF al
menos dos (2) Dias Hébiles antes de cada Fecha de Pago.
3. Dentro de los cuatro (4) meses siguientes al final

del periodo contable, la Sociedad Gestora emitird una
memoria que recogerd: —=—-———m—m————-—

(i) Un informe sobre la cartera de Préstamos

agrupados en el Fondo, el saldo de las Cuentas
de Amortizacidén y de la Cuenta de Tesoreria,
el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias,
informe del auditor, y un anexo especificando
los principios contables aplicados.

(ii) Un informe de gestidn conteniendo:

a) El1 Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos.
b) El1 porcentaje de Préstamos gque ha sido
amortizado anticipadamente.

c¢) Los cambios producidos en la tasa de

M2633463



amortizacidén anticipada.
d) El importe de los Préstamos impagados.
e) El importe de los Préstamos Fallidos
f) La vida media de la cartera de Préstamos.
g) El tipo medio de la cartera de Préstamos.

h) El Saldo Principal Pendiente de Pago de los

i) En su caso, importes de intereses .
correspondientes a los Bonos devengados y no
pagados.

k) Un andlisis detallado de la evolucién del
Fondo y de los factores que han afectado a dichos
resultados.

1) El importe y las variacionés de los gastos
y comisiones de gestién producidos durante el
periodo contable.

4. La Sociedad Gestora suministrard trimestralmente a la
CNMV y a AIAF, dentro del mes siguiente a la
finalizacién de cada trimestre un informe sobre la
evolucidén de los Préstamos incorporados al Fondo, asi
como el saldo de la Cuenta de Tesoreria y en su caso,
Cuenta de Excedentes, asi como informacién relevante
sobre el Fondo y los Préstamos incorporados.

Toda la informacidén de caracter publico del Fondo

podréd encontrarse en el domicilio de 1la Sociedad
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Gestora, la pagina

en

(www.gesticaixa.com), en las Entidades Aseguradoras, en

AIAF vy en el Registro de la CNMV.
20.2. Notificaciones extraordinarias

1. Con motive de la constitucién del Fondo vy
otorgada 1la Escritura de

emisién de Bonos, wuna vez

Constitucién, la Sociedad Gestora, en representacidén y
por cuenta del Fondo, procederd a efectuar la
notificacién de 1la constitucién del Fondo y de 1la

emisién de Bonos, asi como de los Tipos de Interés
Nominales de las series de Bonos aplicables al primer

Periodo de Devengo de Intereses, asi como los margenes

definitivos aplicables a cada una de las Clases de
Bonos, que sera el comprendido entre la Fecha de
Desembolso y la primera Fecha de Pago, todo ello, de
conformidad con el contenido del presente Folleto,

siendo apto .para dicha publicacidén cualquier dia del

bien sea HAbil o inh&bil.

calendario,

2. La Sociedad Gestora, en representacidédn y por
cuenta del Fondo, informard a los tenedores de los Bonos
de todo hecho relevante que pueda producirse en relacidn
con los Bonos, con el Fondo y con la Sociedad Gestora,
que pueda influir sensiblemente en la negociacién de los
Bonos y, en general, de cualquier modificacidén relevante
en

del activo o pasivo del Fondo. La Sociedad Gestora,
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representacidn y por cuenta del Fondo, informard a los
tenedores de los Bonos de una eventual decisién de
amortizacién anticipada de los Bonos por cualquiera de
las causas previstas en el presente Folleto,
remitiéndose en este supuesto a la CNMV el Acta Notarial
de Liquidacién y el procedimiento de liquidacién
Seguido., —mmmmm e

Todas las <circunstancias que anteceden seréan
comunicadas previamente a la CNMV y Agencias de
Calificacion. m=mm——— oo L

20.3 Procedimiento de notificacién a los tenedores
de los Bonos.

Las notificaciones a los tenedores de los Bonos
que, a tenor de lo anterior, haya de efectuar la
Sociedad Gestora sobre el Fondo se realizaran de 1la
forma siguiente: =—=————————mmmm e

1. Notificaciones ordinarias.

Las notificaciones ordinarias seradn efectuadas
mediante publicacién en el boletin diario de AIAF
Mercado de Renta Fija, o cualquier otro que lo
sustituyera o de similares caracteristicas, o bien
mediante publicacién en un diario de amplia difusién en
Espafia, ya sea de cardcter econémico financiero o
general. Adicionalmente, la Sociedad Gestora o el Agente

de Pagos podran difundir tales informaciones u otras en
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interés de los titulares de lgsﬂéonos a través de los
canales y sistemas de difusién propios de los mercados
financieros tales como Reuters, Bridge Telerate,
Bloomberg o cualquier otro de similares caracteristicas.
2. Notificaciones extraordinarias.
Las notificaciones extraordinarias habrén de ser
efectuadas mediante publicacién en el boletin de AIAF o
en cualquier otro _medio aceptado en el mercado,
considerandose esas notificaciones hechas en la fecha de
(\ dicha publicaciédn, siendo aptos para las mismas
cualquier dia del calendario, bien sea Habil o inhabil
(segin lo establecido en el presente Folleto). —-—————==-=

Excepcionalmente, los margenes definitivos
aplicables para la determinacién del Tipo de Interés
Nominal de cada una de las Series y el Tipo de Interés

Nominal determinado para los Bonos de cada una de las

Series para el primer Periodo de Devengo de Intereses,

seran comunicados por escrito por la Sociedad Geétora,

antes del inicio del Periodo de Suscripcién, a las

Entidades Asequradoras y Colocadoras, para que éstas lo

pongan en conocimiento de los inversores interesados en
N la suscripcién de los Bonos. Asimismo, la Sociedad
Gestora también lo comunicard a la CNMV, al Agente de
Pagos, a AIAF y a Iberclear.

3. Notificaciones y otras informaciones.



La Sociedad Gestora podrd poner a disposicién de
los titulares de los Bonos las notificaciones y otras,
informaciones de interés para los mismos a través de sus
propias paginas en Internet u otros medios de
teletransmisiédn de similares caracteristicas.

20.4 Informacién a la Comisién Nacibnal del Mercado
de Valores.

La Sociedad Gestora procederé a poner en
conocimiento de la CNMV las notificaciones e
informaciones gue, tanto con caracter ordinario
peridédico como con cardcter extraordinario, se efectien
segin lo previsto en los anteriores apartados, asi. como
cualquier informacién que, con independencia de lo
anterior, le sea requerida por 1la CNMV o por la
normativa vigente en cada momento. =--—-——-—-=m—————~

20.5 Informacién a las Agencias de Calificacién.

La Sociedad Gestora suministrard a las Agencias de
Calificacién informacién periddica sobre la situacién
del Fondo y el comportamiento de los Préstamos para que
realicen'el seguimiento de la calificacién de los Bonos
y las notificaciones de <caradcter extraordinario.
Igualmente facilitard dicha informacién cuando de forma
razonable fuera requerida a ello y, en cualquier caso,
cuando existiera un cambio significativo en, las

condiciones del Fondo, en los contratos concertados por
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el mismo a través de su Sociedad Gestora o en las partes

interesadas., ——————m———mmmmmm—
Seccién VII: ORDEN DE PRELACION DE PAGOS -----
21. ORDEN DE PRELACION DE PAGOS —=-—————======

Reglas ordinarias y excepcionales de prelacién y
aplicacién de fondos
En la Fecha de Desembolso
1. Origen
En la Fecha de Desembolso, el Fondo dispondrd de fondos
f\ por los siguientes conceptos: ---=-=-=r-—-——-
(i) Fondos recibidos como consecuencia de la

emisién y colocacién en el mercado de 1los

(ii) Fondos recibidos en concepto del Préstamo para

Gastos Iniciales. —===-~r———waa-
(1ii) Fondos recibidos en concepto del Préstamo para
Fondo de Reserva., —————————mwmaw
2. Aplicacién
En la Fecha de Desembolso del mismo, el Fondo aplicara

los fondos anteriormente descritos a los siguientes

(i) Pagos en concepto de la compra de los
Préstamos no Hipotecarios y Certificados de

Transmisién de Hipoteca que son agrupados en el
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(ii) Pago de los gastos iniciales del Fondo segun
lo descrito en el apartado 3.4.3 del Médulo
Adicional. —======--—-mmu=

(iii)Dotacidén del Fondo de Reserva inicial.

A partir de la Fecha de Desembolso del Fondo y hasta la
fecha de liquidacién del Fondo, excluida

En cada Fecha de Pago que no sea la dltima Fecha de Pago
ni en la que tuviera lugar la Liquidacién Anticipada del
Fondo, 1la Sociedad Gestora procederd con caracter
sucesivo a aplicar los Fondos Disponibles y los Fondos
Disponibles para Amortizacién en el orden de prelacién
de pagos que se establece a continuacién para cada uno
de ellos (en adelante, el “Orden de Prelacién de
Pagos”) . ==mmmm e -

1. Origen de fondos

Los Fondos Disponibles en cada Fecha de Pago para hacer
frente a las obligaciones de pago © de retencién
relacionadas a continuacién, serdn los importes que
estén depositados en la Cuenta de Tesoreria y en la
Cuenta de Amortizacién, correspondientes a los
siguientes conceptos: ~—————mmmmmme

(1) Ingresos obtenidos de los Préstamos no
Hipotecarios y Préstamos Hipotecarios en
concepto de principal e intereses en los tres

(3) meses naturales anteriores a la Fecha de
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Pago. Excepcionalmente, 2n el primer periodo de
pago serd desde la Fecha de Constitucidén hasta
el Ultimo dia de mes natural anterior a la
Fecha de Pago en curso, ambos inclusive.

(ii) En su caso, otros ingresos procedentes de los
Deudores por conceptos distintos a principal e
intereses corrientes de los Préstamos, en 1los
tres (3) meses naturales anteriores a la Fecha
de Pago. Excepcionalmente, en el primer periodo
de pago serd desde la Fecha de Constitucidn
hasta el dltimo dia de mes natural anterior a
la Fecha de Pago en curso, ambos inclusive.

(iii)Rendimientos de 1los saldos de 1la Cuenta de
Tesoreria vy, en su caso, de la Cuenta de
Excedentes, en los tres (3) meses naturales
anteriores a la Fecha de Pago.
Excepcionalmente, en el primer periodo de pago
serd desde la Fecha de Constitucién hasta el
iltimo dia de mes natural anterior a la Fecha
de Pago en curso, ambos inclusive, -===—==e-w--

(iv) El importe correspondiente al Fondo de Reserva
en la Fecha de Determinacién precedente a la
Fecha de Pago correspondiente., -——————--————-

(v) En su caso, las cantidades netas percibidas

por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta



de Intereses y las cantidades percibidas por el

Fondo que compongan el pago -liquidativo en caso

de resolucién del citado Contrato. =——-——————===

(vi) El producto de la liquidacién, en su caso, y

cuando corresponda, de los activos del Fondo.

2. Aplicacién de fondos

Con caracter general, los Fondos Disponibles del Fondo

seran aplicados en cada Fecha de Pago a los siguientes

conceptos, estableciéndose como orden de prelacién en

caso de

insuficiencia de fondos, el orden en que se

enumeran a continuacidén los distintos pagos:

()

(iii)

Pago de Impuestos y gastos ordinarios vy
extraordinarios del Fondo, incluyendo la
comisidén de la Sociedad Gestora y excluyendo el
pago al Administrador de la comisidn
correspondiente por la Administracidén de los
Préstamos, salvo el supuesto de sustitucién
previsto en el apartado 3.7.2.4 del presente
Médulo Adicional., =====scemmmm e

Pago, en su caso, de la cantidad a pagar del
Contrato de Permuta Financiera, y solamente en
caso de resolucién del contrato por
circunstancias imputables al Fondo, la cantidad
que corresponda al pago liquidativo.

Pago de intereses devengados de los Bonos de
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las Series Al, A2 y A3(G), debidos y no pagados
en Fechas de Pago anteriores y reembolso al
Estado de los importes que hubiere satisfecho
al Fondo por la disposicién del Aval, para el
pago de intereses de los Bonos de la Serie

A3(G) avalada y no devueltos en Fechas de Pago

L]

anteriores (a prorrata)., -------=v————-
. (ivy Pago de Intereses de los Bonos de las Series
Al, A2 y A3(G), (a prorrata), devengados desde

( la Fecha de Pago anterior., --=----------—-

(v) Pago de los intereses de los Bonos de la Clase
B salvo postergacién de este pago al (x)
(décimo) lugar en el orden de prelacidn.

Si no se hubiera producido o no se fuera a
producir en la Fecha de Pago correspondiente la

completa amortizacién de los Bonos de la Clase

L A y el reembolso del importe debido al Estado
por ejecuciones del Aval del Estado para la
amortizacién de la Serie A3(G), se procederd a
la postergacidén de este pago al (x) (décimo)

lugar siguiente en el caso de que en el UGltimo

1]

dia del mes natural anterior a la Fecha de Pago

. en curso se produjera que la cifra acumulada de
Préstamos Fallidos fuera mayor 15% que el

importe inicial de la Emisidén de Bonos.




(vi)

(vii)

Pago de los intereses de los Bonos de la Clase

C salvo postergacién de este pago al (xi)
(undécimo) lugar en el orden de prelacién.

Si no se hubiera producido o no se fuera a
producir en la Fecha de Pago correspondiente la
completa amortizacién de los Bonos de la Clase
A y de la Clase B y el reembolso del importe
debido al Estado por ejecuciones del Aval del
Estado para la amortizacién de la Serie A3(G),
se procedera a la postergacién de este pago al
(xi) (undécimo) lugar siguiente en el caso de
que en el ﬁltiﬁo dia del mes natural anterior a
la Fecha de Pago en curso se produjera que la
cifra acumulada de Préstamos Fallidos fuera

mayor que 11% el importe inicial de la Emisién

Pago de los intereses de los Bonos de la Clase
D salvo postergacidén de este pago al (xii)
(decimosegundo) lugar en el orden de prelacién,
Si no se hubiera producido o no se fuera a
producir en la Fecha de Pago correspondiente la
completa amortizacidén de los Bonos de la Clase
A, de la Clase B y de la Clase C y el reembolso
del importe debido al Estado por ejecuciones

del Aval del Estado para la amortizacién de la
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Serie A3(G), se prdé% érd a la postergacién de

egste pago al (xii) (decimosegundo) lugar
siguiente en el caso de que en el ultimo dia
del mes natural anterior a la Fecha de Pago en
curso se produjera que la cifra acumulada de
Préstamos Fallidos fuera mayor que 8% el
importe inicial de la Emisidén de Bonos.
. (viii) Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie E salvo postergacidn de este pago
al (xiii) (decimotercer) lugar en el orden de
prelacidn., ==——-mm—mm e
Si no se hubiera producido © no se fuera a
producir en la Fecha de Pago correspondiente
la completa amortizacidédn de los Bonos de la
Clase A, de la Serie B, de la Serie C y de 1la

Serie D y el reembolso del importe debido al

Estado por ejecuciones del Aval para la
amortizacién de la Serie A3(G), se procedera a
la postergacidén de este pago al (xiii)
(decimotercero) lugar siguiente en el caso de

que en el ultimo dia del mes natural anterior

o

a la Fecha de Pago en curso se produjera que
la cifra acumulada de Préstamos Fallidos fuera
mayor que 5,5% del importe inicial de la

Emisién de Bonos. =—=—===-—=—cemem e



(ix)

(x)

Retencidén para la amortizacién del principal

de los Bonos (“Retencién para Amortizacién )
en una cantidad igual a la diferencia positiva
ekistente, en el ultimo dia del mes natural
anterior a la Fecha de Pago en curso, entre (i)
el Saldo de Principal Pendiente de la Emisién
de Bonos, incrementado en el importe pendiente
de rembolsar al Estado por las ejecuciones del
Aval del Estado para la amortizacidén de 1la
Serie A3(G)y (ii) el Saldo Vivo Pendiente de
los Préstamos no Fallidos., —————~==-memew-
En funcién de la liquidez existente en cada
Fecha de Pago, el importe efectivamente
aplicado de los Fondos Disponibles a 1la
Retencidn para Amortizacidn (los “Fondos
Disponibles para Amortizacidén”) se aplicarén de
acuerdo con las reglas de Distribucidén de los
Fondos Disponibles para Amortizacidén dque se
establecen en el apartado 4.9.4.5 de la Nota de
Valores., ==-——=--—-—-———

Pago de intereseé devengados de los Bonos de
la Serie B cuando se produzca la postergacién
de este pago del (v) (quinto) lugar en el orden
de prelacidn conforme se establece en el propio

apartado. ====—-———m e e
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(xi) Pago de Vengédos de los Bonos de
la Serie C cuando se produzca la postergacién
de este pago del (vi) (sexto) lugar en el orden
de prelacidén conforme se establece en el propio
apartado., —-——==-=~—————eememe——— e

(xii) Pago de intereses devengados de los Bonos de
la Serie D cuando se produzca la postergacién
de este pago del (vii) (séptimo) lugar en el
orden de prelacidén conforme se establece en el
propio apartado.

(xili) Pago de intereses devengados de los Bonos de
la Serie E cuando se produzca la postergacidn
de este pago del (viii) (octavo) lugar en el
orden de prelacidén conforme se establece en el
propio apartado., —————————— e e — -

(xiv) Retencién del importe suficiente para mantener
el Nivel Minimo del Fondo de Reserva requerido
a la Fecha de Pago correspondiente. —--————-——--

(xv) Pago de Intereses del Préstamo para Fondo de
Reserva. --==m——m—————s—————— e

(xvi) Pago de la amortizacién de principal del
Préstamo para Fondo de Reserva. —---———-===———--—

(xvii) Pago de la cantidad a pagar por resolucidén de
la Permuta Financiera de Intereses excepto en

el supuesto contemplado en el lugar (ii)
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anterior, ———mm——mem e

(xviii) Pago de intereses del Préstamo para Gastos
Iniciales., =———————memm—me

(xix) Pago de la amortizacién de principal del
Préstamo para Gastos Iniciales, ———we—e——mmeaaa

(xx) Pago de la comisién de administracién.

En el caso de que tuviera lugar la sustitucién
del Administrador de los Préstamos a favor de
otra entidad, el pago de la comisién de
administracién, que se devengard a favor de un
tercero, 6cuparé el lugar contenido en el orden
(1) anterior, junto con los restantes pagos
descritos en dicho apartado. ----———-—-—-=---

(xxi) Pago del Margen de Intermediacién Financiera.

Se consideran gastos ordinarios del Fondo:

a)

c)

Gastos que puedan derivarse de las verificaciones,
inscripciones y autorizaciones administrativas de
obligado cumplimiento., =----=~-———m—=-

Honorarios de las Agencias de Calificacién por el
seguimiento y el mantenimiento de la calificacién
de los Bonos. ————m=m-me—w--

Gastos relativos a la 1llevanza del registro
contable de los Bonos por su representacién
mediante anotaciones en cuenta, su admisién a

negociacién en mercados secundarios organizados vy
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d) Gastos de auditoria de las cuentas anuales, —--—-==-
e) Gastos derivados de la amortizacidén de los Bonos.
f) Gastos derivados de los anuncios y notificaciones
relacionados con el Fondo y/o los Bonos.
Se consideran gastos extraordinarios del Fondo:

a) Si fuera el caso, gastos derivados de la
preparacién y formalizacién por la modificacién de
la Escritura de Constitucidén y de los contratos,
asi como  por la celebracidén de contratos
adicionales., =~===rrmm—— e e

b) Gastos necesarios para instar la ejecucién de los
Préstamos y los derivados de las actuaciones
recuperatorias que se requieran. ———=-—=-----—--

c) Gastos extraordinarios de auditorias y de
asesoramiento legal. --==——=—————==

d) Si fuera el caso, el importe remanente de gastos
iniciales de constitucién del Fondo y de emisidn de
los Bonos que hubiera excedido del principal del
Préstamo para Gastos Iniciales, —-——-—-—--w=——--—-

e) En general, cualesquiera otros gastos requeridos
extraordinaiios que fueran soportados por el Fondo
o por la Sociedad Gestora en representacidén y por
cuenta del mismo, —--————=~-—--—————--om—————————

Fondos Disponibles para Amortizacioén: origen y



aplicacién.

1. Origen.

Los Fondos Disponibles pafa Amortizacién serd el importe
de la Retencidén para Amortizacién aplicado en el orden
(xi) de 1los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago
correspondiente., ~—=--—————memmm—
Adicionalmente y no integrada en los Fondos Disponibles
para Amortizacidn, el Fondo dispondrd de la c¢antidad
dispuesta por la ejecucién del Aval del Estado que le
fuere abonada desde la Fecha de Pago anterior hasta la
Fecha de Pago correspondiente, destinada uUnicamente a la

amortizacién del principal de los Bonos de la Serie

2. Distribucién de 1los Fondos Disponibles para
Amortizacién entre cada Serie.
Las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacién se recogen en las estipulaciones
12.8.4 D) y 12.8.4 E) de la Nota de Valores.
3. Otras reglas
En el supuesto de que los Fondos Disponibles no fueran
suficientes para abonar alguno de los importes
mencionados en los apartados anteriores, se aplicaréan
las siguientes reglas: —————m==—meom el
— Cuando en un mismo orden de prelacién existan

cantidades exigibles por diferentes conceptos, la
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aplicacién del remaﬁénfg“v los Fondos
Disponibles se realizara a prorrata entre 1los
importes que sean exigibles de cada uno de ellos,
procediéndose a la distribucién del importe
aplicado a cada concepto por el orden de
vencimiento de los débitos exigibles. No obstante
lo anterior, las cantidades recibidas con cargo
al Aval del Estado se utilizardn en la siguiente
Fecha de Pago a la recepcién del mismo uUnicamente

para cubrir las insuficiencias en los pagos de

principal e intereses de la Serie A3(G).

- Los fondos se aplicardn a los distintos

conceptos mencionados en el apartado anterior,
segun el Orden de Prelacién establecido y a
prorrata del importe debido entre aquellos dque

tengan derecho a recibir el pago., —-————————————-

- Los importes que queden impagados se situarén,

en la siguiente Fecha de Pago, en un Orden de
Prelacidén inmediatamente anterior al del propio
concepto del que se trate, a excepcién de los
intereses de los Bonos de las Series Al, A2 vy
A3(G) cuyo orden en caso de impago figura

explicitamente en el Orden de Prelacidén de Pagos.

- Las cantidades debidas por el Fondo no

satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago no

M2633454



devengardn intereses adicionales.
En la Fecha de Ligquidacidén del Fondo
La Sociedad Gestora procederd a la ligquidacién del
Fondo, cuando tengan lugar la liquidacién del mismo en
la Fecha de Vencimiento Legal o en la Fecha de Pago en
la que tenga lugar la Liquidacién Anticipada con arreglo
a lo previsto en los apartados 4.4.3 y 4.4.4 del
Documento de Registro, mediante la aplicacién de los
fondos disponibles por los siguientes conceptos (en
adelante, los “Fondos Disponibles para Liquidacidn”), en
el siguiente orden de prelacidn de pagos (en adelante,
el “Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién”):
® Reserva para hacer frente a los gastos finales
de extincidén y liquidacidén de orden tributario,
administrativo o publicitario, -=——-—=-eewao_——
(i) Pago de los impuestos y gastos ordinarios vy
extraordinarios del Fondo, incluyendo la
comisidén a la Sociedad Gestora., ——-——==——=mmm=-
(iif) Pago, en su caso, de la cantidad a pagar del
Contrato de Permuta Financiera, y solamente en
caso de resolucién del contrato por
circunstancias imputables al Fondo, la cantidad
que corresponda al pago liquidativo.
(iv) Pago de Intereses de los Bonos de las Series

Al, AZ y A3(G) debidos y no pagados en Fechas



PAPEL EXGLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

TM2633453

+

06/2006 e ;-" ' 18

(AN

de Pago anteriores f dev os desde la Fecha
de Pago anterior y reembolso al Estado de los
importes que hubiere satisfecho al Fondo por la
disposicién del Aval, para el pago de intereses
de los Bonos de la Serie A3(G) avalada, no
devueltos en Fechas de Pago anteriores (a
prorrata), —-—-—--——-=------————emmeo——o—

. (v) Amortizacién del principal de los Bonos de la

Serie Al, A2 y de la Serie A3(G) y reembolso al

Estado de los importes que hubiere satisfecho

al Fondo por la disposicién del Aval del Estado

para la amortizaciédn de principal de los Bonos

de 1la Serie A3(G) en el mismo orden de

aplicacién previsto en el epigrafe 2.1 de la
Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacién establecido en el apartado 4.9.4.5

de la Nota de Valores, salvo que concurriera la

{ circunstancia prevista en el epigrafe 2.2 de la
Distribucién de 1los Fondos Disponibles para
Amortizacién en cuyo caso serd de aplicacidn el
mismo orden previsto en el citado epigrafe 2.2.

(vi)j Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie B, - ———=-———--—-m———====—r—————

(vil) Amortizacién del principal de los Bonos de las



(vili) Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C. ———rm——=m———mmm— e

(ix) Amortizacién del principal de los Bonos de las
Serie C. —===————mrmm e

(x) Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie D. =—————-——mmm o

(xi) Amortizacién del principal de los Bonos de las
Serie D. S

(xif) Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie E. ——=---=--——mmmmmme e

(xii) Amortizacién del principal de los Bonos de las
Serie E. —--—————mme e e

(xiv) En caso de que fuera concertada la linea de
crédito para la amortizacién final de 1la
Emisidén de Bonos con arreglo a lo previsto en
el apartado 4.4.3 (iii) del Documento de
Registro, pago de los intereses devengados vy
del reembolso del principal de la linea de
crédito concertada. ~m===————emmmmm e

(xv) Intereses devengados por el Préstamo para
Fondo de Reserva. ———-==m—o——mmmme

(xvi) Amortizacién del principal del Préstamo para
Fondo de Reserva. —==—=—=mw———mmemem

(xvii) Intereses devengados por el Préstamo para

Gastos Iniciales, ———~—————mmu___
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(xviil) Amortizacién del PrimetPal del Préstamo para
Gastos Iniciales. --—-——-—-—————-

(xix) Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
componga el pago liquidativo de 1la Permuta
excepto en los supuestos contemplados en el
lugar (iii) anterior. -----=------——-

(xx) Pago al Administrador de la comisidn
correspondiente por la administracidén de los
Préstamos. ———————=7——————s—ee—mmme————

(xxi) Margen de Intermediacién Financiera.

Cuando en un mismo numero de orden de prelacidn existan
cantidades exigibles por diferentes conceptos y 1los
Fondos Disponibles para Liquidacién no fueran
suficientes para atender los importes exigibles de todos
ellos, la aplicacién del remanente de los Fondos
Disponibles para Liquidacidén se realizarid a prorrata
entre los importes que sean exigibles de cada uno de
ellos, procediéndose a la distribucién del importe
aplicado a cada concepto por el orden de vencimiento de
los débitos exigibles., --- -

Secciédn VIII: OTRAS DISPOSICIONES -==-——=——=—=

22. MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA. ---

La Sociedad Gestora podrd prorrogar o modificar los

contratos que haya suscrito en nombre del Fondo vy

sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios

TM2633452



al Fondo en virtud de los mismos e, incluso, caso de ser
necesario, podra celebrar contratos adicionales, siempre
que conforme a las disposiciones legales vigentes en
cada momento no concurrieran circunstancias que lo
impidieran. En cualquier caso, tales actuaciones
requerirédn la comunicacién previa de la Sociedad Gestora
a la CNMV, o su autorizacién previa caso de ser
necesaria, u organismo administrativo competente y a las
Agencias de Calificacién, y que con tales actuaciones no
se perjudique a los derechos de los titulares de los
Bonos ni a la calificacién crediticia otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacién. Asimismo, tales
actuaciones no requerirdn la modificacién de la
Escritura de Constitucidén en tanto no dieran lugar a la
modificacién del Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.

23. REGISTRO MERCANTIL, ~~ewwec-——cmccccc——mme—-

Se hace constar que ni la constitucién del Fondo,
ni los Bonos que se emiten a su cargo seran objeto de
inscripecién en el Registro Mercantil, a tenor de la

facultad potestativa contenida en el ntmero 4 del

articulo 5 del Real Decreto 926/1998. -———me—ce———--
24. DECLARACION FISCAL, =-=——-mm==a——eeco—ao-

La constitucién del Fondo, en virtud de la presente
Escritura, estd exenta del concepto "operaciones

societarias" del Impuesto sobre Transmisiones
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Patrimoniales y Actos Juriaraaggie'iﬁentados, de acuerdo
con lo dispuesto en el articulo 5.10 de la Ley 19/1992,
25. GASTOS. =====me——— e e ——— e e — e

Todos los gastos derivados del otorgamiento vy
ejecucién de la presente Escritura publica serdn por
cuenta del Fondo en los términos previstos en la
presente Escritura ——-———-—=-c——-mremem e e

26. INTERPRETACION -———~=r=—ccc e

En ‘la presente Escritura, los términos (que
aparezcan con sus iniciales en mayiscula tendrdn el
mismo significado que en el Folleto Informativo. Los
términos que no aparezcan definidos en el Folleto
Informativo o que sean expresamente definidos en la
presente Escritura tendrdn el significado que en el
mismo se indique. =--—————-m———mm

La presente Escritura deberda ser interpretada al
amparo del Folleto Informativo y del resto de la
documentacién relativa a la operacién de titulizacién
descrita en los Expositivos y Estipulaciones anteriores,
de la que forma parte y con la que constituye una unidad
de propdésito, de tal modo que lo no previsto en la
presente Escritura se regird por aquello que al efecto
puedan disponer los citados documentos en tanto no
contradigan o no estén en contraposicién a las

Estipulaciones de la presente Escritura. —=————-—-——-=~
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27. LEY Y JURISDICCION. =mmmr=m—mmee————— e e

La presente Escritura se regird e interpretard de
acuerdo con las leyes espafiolas, ———-——-mmeommmmmn—

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios vy
reclamaciones que pudieran derivarse con motivo de la
constitucidn, administracién y representacién legal por
la Sociedad Gestora del Fondo, y de la Emisién de los
Bonos con cargo al mismo, serdn conocidas y falladas por
los Juzgados y Tribunales de Madrid. Las partes
renuncian expresamente a cualquier otro fuero que por
ley pudiera corresponderles, —————-—-=----see-ooo———

28. CONDICION SUSPENSIVA. =====-mm-—c=e——————-

Dado que el cumplimiento con lo pactado por las
partes de esta Escritura y 1los diversos contratos
formalizados en escritura publica o en documento privado
gque en ella se prevén exige la celebracidén sucesiva de
un conjunto de negocios Jjuridicos complejos cuya
perfeccién y consumacidén estéd intimamente ligada y se
producird en el dia de hoy, las partes desean dejar
constancia de que la consumacién de los negocios
juridicos contemplados en la presente Escritura queda
condicionada al integro otorgamiento de la totalidad de
los contratos contemplados en ella, que se consideraran

celebrados simultdneamente,—=—=wmmemm—m— e c e e e
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Agi lo otorgan.
Hago las reservas y advertencias legales per-
tinentes especialmente las de caréacter fiscal.—
. Leida,_por su eleccidén, por los seflores com-

parecientes esta escritura, REDACTADA CONFORME A

MINUTA PRESENTADA POR LOS MISMOS, cuyo congenti-
miento ha sido libremente prestado y yo el Nota-
rio doy fe de que el presente otorgamiento se
adecua a la legalidad y a la voluntad debidamente
informada de los otorgantes e intervinientes. La
encuentran conforme, se ratifican y firman conmi-
go, el Notario, que de su contenido, extendido en

ciento veinticuatro folios de papel exclusivo pa-

L ra documentos notariales, serie 7M, nimeros
2635447, 2635446, 2635445, 2635444, 2635443,
2635442, 2635441, 2635440, 2635439, 2635438,
2635437, 2635436, 2635435, 2635434, 2635433,
2635432, 2635431, 2635430, 2635429, 2635428,
2635427, 2635322, 2635425, 2635424, 2635423,
2635422, 2635421, 2635420, 2635419, 2635418,



2635417, 2635416, 2635415, 2635414, 2635413,
2635412, 2635411, 2635410, 26354009, 2635408,
2635407, 2635406, 2635405, 2635404, 2635403,
2635402, 2635401, 2635400, 2635399, 2635398,
2635397, 2635396, 2635395, 2635394, 2635393,
2635392, 2635391, 2635390, 2635389, 2635388,
2635387, 2635386, 2635385, 2635384, 2635383,
2635382, 2635381, 2635380, 2635379, 2635378,
2635377, 2635376, 2635375, 2635374, 2635373,
2635372, 2635371, 2635370, 2635369, 2635368,
2635367, 2635366, 2635365, 2635364, 2635363,
2635362, 2635361, 2635360, 2635359, 2635358,
2635357, 2635356, 2635355, 2635354, 2635353,
2635352, 2635351, 2635350, 2635349, 2635348,
2635347, 2635346, 2635345, 2635344, 2635343,
2635342, 2635341, 2635340, 2635339, 2635338,
2635337, 2635336, 2635335, 2635334, 2635333,
2635332, 2635331, 2635330, 2635329, 2635328,
2635327, 2635326, 2635325, 2635324 v el presente
que se identifica, DOY FE.- Estdn las firmas de

los comparecientes.- Signado: Firmado: el Notario

autorizante.- Rubricado y sellado.
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E Banco Pastor

A CORUNA

MIGUEL SANMARTIN LOSADIA, Gonsejero Secrstario de! Consejo de Administracion de

~ BANCO PASTOR S.A., domisliade .en A Corufia, Cantén Pequedo n°. 1. con N.IF.
A15000128,

CERTIFICA:

Cue enla reunién del Cansm de. Administracion. de esta Sociedad, convocada mediante
¢arta de fecha 19 de-abri y v ente celebrada‘en A Cotufia, & dia velntisiete de abril de
dos mil.sels, bajo1a Presidencla.da D:osé Merig:-Arias Mosquera y con la concurrencia de D.

-~ Jorge Best Giién, D, Vicente Arias Mosquers, D. Alfonso Porras del Corral, D. José Luis
Vazquez Marita, D. Fernands Diaz Feméndez, D, José Armau Sierrs y D. Miguel Sanmartin

Losada, presentes, Difia, Carmela Arias:y Diaz du Rbage, representada por el Presidente, y
D. Marcial Campos Calvo-Solelo, ausente, para tratar los siguigntes asuntos del Orden de
Diat 1°) Informe 'y Propussiasidel Bresidents, 2°) Informe del-Conselero Delegado., 3°) Informe
del Presidente de la Comisidn de Contral y Ayditoria-y 4°) Asunids Varios, entre otros y por
unanimidad, se tomaron log:siguientes aguerdss: '

- TITULIZA PRESTAMOS PYMES - El Presidentp, D. José Marla Arias
Mosquera, inform BU rbalizadd por JDirgccidh General Financiera

“sobre ol proyeets e Titulizasion 0g Préstamis PYMES,
Tras informar sobre log detdlies: de la operacidn, &l Consejo. por unanimidad.
acuerda: -

Primero: Ceder deréichis 8¢ créuito dedvados e préstamos, créditos u olro tipo de
activos crediticios, quehayifi sidd concadices por Banco Pagtor, S.A, a loda tipo de
empresas np finaricieras domieliadas. bn ‘Espania, preferartemente Pequerias y
én Hdufante; “PYMES®) y, en'su caso, si fuese de interés de

051 b in vigefite; log: derechos de crédito
it pdr vdis. Gisubordiniados concedidos par
68"t Wiiizagion de.: prbstamos a PYMES. 2 un
S de Wanitaliza oomrada creado al efecto para
oiEn Bhyismd (e adelante; el “Fonde”), que

El Fordo serd constitiiifio, 4ed
fondos de Hituilzacion'en
riombre del Fondo, Selldital
de las saries.de ko5 bbnds fi
En of cast ds que'

viablg finang
-8 fa - Orderi -

0.y Fapreséntado pot una socedad gestora de
“Soniedad' Gestora™), La Sociedad Gestora, en
jarydel avel del Estado Espafiol para alguna

b

cadide definfivamente. por el Estade espadiol hiciers
eraciSn. e Fonta.se constituiré-al emparo de 1o previsto
Minisigna ae-28 ?iéﬁ‘iﬂi‘é de 200, 2obre. IF:: Convenios de
Promocitn de Pondos 46 “Tiulfzacion ¢é Astivos para favorecer la financiacién
empresarial, moaifigéda por. J3:Grden ECOMA084/2003 de 20 de abril y estara sujeto
2l régimen 1ggal pravisi s | cairespondiente escritura de constitucion def Fondo y
demas normas legales quelasean de aplicacion:

El importe maximo- de los deréghos: de:rbdito-a-geder sers de SETECIENTOS
MILLONES D EURES, (700:000.000-euros}; (diche importe serd el correspondiente
al pringipal pendiente deamortizar de lospréstamos, sin incluir los Intereses).

L Cosidh de todos Jiada tinbida i6s préstamos: o derechios de orédito referidos se
sioctuarg de ferma plrd-e Incondicionada y por: I totalidad del plazo remanente
hasta &l vencimienteenibs temihos delartitule 2.2.b) del Real Decrelo 92611998,
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Lo cksifin de aauaion dBMehios §
instrumenitarse sisdiante la- Eision e
211881, de 25. de maezo,: dé: feculi

‘ ogn gaeantia hipotecaria podra
lﬁ inétrirtiantos contemplados en Ja Ley
det Mercado Hipstecario ylo en la Ley

Financiern, p#ra que goan sisorias on ’bmdﬂ Epndo por la Socledad Gesiora y
para su agrupacion 6n &l otivh de-didike Fando. Dichos instumentos podran estar
rapredentasias. Hinte: .t ﬂgﬂu mifiples. Lo cesion de
derechod de &gy e 'garantia hipotecarla en su

cast, =8 formaﬁzarﬁ V-1

daeumani cortaehua acredite. o negecio de
conformidad con 6 revernide an-el Raal Bmgﬁlgm

Sequndo: Se faculta-a D. Josk ﬂaﬁaMa&ﬂnnwm Fresidents de Banco Pastor,
8.A.. a D. Jorge GostBijda, Consajere.Dilegads.ya D. Miguel Sanmartin Losada,
Conssgiers Secretario gel w y apaduer 2 Biie Gloria Herndndez Garcia, D
Fernande Duranta Pujante; B Anlenia mm y D. Jogé Manuel Saenz
Gartia, geraweeudquamdaalm en nombre de Banco
Pastor S.A. adecitar ¢ sewende:

- todas las gestiones, aclos,
contralos y. representacknes. que el’ . exiia, quedando especiaimente
facuitados para: B

Al amparo de'lo esiablaéido an!a Pirden Mitdisterial de 26 de diciembre de 2001,

sabre los Convenies: de Promocidn ﬁe f-'zqndos e Titulizacion de Activos para
favorecer la finenciacibn’ empresart), Mmodificada. por ls Orden ECO/1064/2003
de 29 de abril, adherirse:a-un Canvanis Marsede Colaboracién con el Ministero
de Economia: para determinar Jog:g & susceptibles de cesién a Fondos de
Tilulizacién. de- Activon:gue. se* er 1 financiacion empresarial,

solicitarkio ki conceaiivds lis o o0 precisas a tal efecto.

- Seleccionar Iosm“ E'lit:'

Determinar 1o wtamﬁﬁfﬂé i& .
estimen ¢onvenionte; inslyyerds

garantia hipotecaria’ wmiﬁfzs, log

o dulog ﬂarechos de crédite con
de la emisidn de los

instrumerilos reseftadts amtecormgni © hayan sido establecidas en al
presente-acuerdo, ‘ C :

- Comparecer ante Nmiwm W 5 igpRBsEitanBs debidamente autorizados
de la Sociedpd Gegtora;para o lra'ds conistitucion def Fondo, con
las caragierigicag Gui gl har rormental o las nuevas acordadas,
una vez obtamida la varﬁuadwsn ¥ 1a- Comision Niacional det Mercado
de Valorgs dél Roliete Inft aatnondionte. asymiendo las obligaciones
que estime oportungs mmae)onm 3 constitucion del Fondo, asi como

elevar a-pibjien deisis: Consejo de Administracion en
relacion con dicha eserftlira de constilucion del Fondo.

Realizar cuantos Gciié y atorgiar am Mmenm iblicos o privados
estimen convendentes o -necesaros, fanlb én relacion con 1a cesion de ios
referidos derechos de ceidio, inelwalmo 18. emigibn -de los tiulos reseriados
anteriormente medianty log que g instrknenta la cssion de los derechos de
crédito con garentia hipdtecana, cpmo-en TelBgidn con la constitucion del Fondo
de Tiwlizacion de Activas, en los Wiminos y condiciones que consideren
adecuados, lodo ello cofl vistas a la #grupacian de los mismos en dicho Fondo.

Otorgar cuantos documentos piiblicas o privadbs y demias contratos (de. crédito,
préstamo, adminisirasitn, depdsiic y custodla.de actives, garantias, agencia ve
pagos.  intermied| " financiers, 08 deplsils, permuta financiera,

aseguramiento, .colocacion, direccidn ¢ similares) requieta la estructura del
Fonde, todo allo en relacién con (& fuhzith de la entidad como cedente de
derechos de crédito derivados, de préstamos, créditos U otro tipo de aclivos
cradificios frente a kas PYMES o comp emisor de los instrumentos que movilizan




E Banco Pastor

A CC’RUNM derachos dis Erodite "ggrantfa hipotecards asi como n relacion con
gouelias dtras furici b:-los spdderados insidersh conveniente que
© Baneo Pastor, S.A. ,ﬂ\sumé-%n tifacion gon:el anﬂo da Titwlizacion de Activos.

. Acordar las condidioneside ammmslmmmp;@asﬁén-ﬂallos demhos de crédito
.- cedidas al Fohde:

- Praseiitar gnle ia_e?bmisién: ‘Nacimal del Mercadn g Valores; al Banco de

- Espaia o cualquisr:olra. autorided competents, los ded¢imentos que la misma
requiera en relacidnicon I& wsl de-agtives, bon la emision de los instrumentos
mediante los cuales 88 movilidén 168 darecm; de crédite con garantia
hipotecarda y fa-constitut _d_d Fondo, -Enirzoleds sesentenderdn contenidos
en este apartads la Comunicatidiy Prévia el Folieto. Informativo.

- Una.vaz gansiitulisieh Fondo, Systituir 16 aivos, s thulos que se emitan por

. Banco Pastor S Bl ?ﬁﬁ_' m‘wmgmm@emn dslos derechos de crédito

gon garatia hipofécdra o |08 rustantes activbs - -creditisios cedidos en las
condlclones qué Se satatiiezean en ia eatriura da- Geﬂstituemr\ del Fondo

- Adagter ¢l contedider d). presente:-Abjerdo 8 lag predsicnes que pudiese
-realizat la CNMV pais: ethuenﬁ:me leroperacion,

Nvegoclar. ef su 6asbcon SHFE] 12 concedion de nd farantia para un tramo de "
los bonos emitidos. _

o Tercoro: Bancd Fasior Sk Podrs Sustné “’y&n‘aisegmar ta dolocacion de fos bonos
-emitidos; por el:Fondo; st comn:cusiguier o instruments representativo del pasivo

del Fondo,. hastaunimnoﬂa.méxkﬂede‘? i} 500000 euros: -

A estos-elecios, sefauiha 4. aumamhdmdaar en ol presente acuerdo para
. que, solidariamente: pedan reaiizar cusnios acies: ¥ otorgar cuentos’ documentos
pliblicas o privados: CONSIBrenNeTasATon:

‘Cuang: Se autoriza-a iz B
Rastor o-el nouybre’ F"ss!tor

:

sjedaddpstorasauiliizar e nonibre:comercial de Banco
sefes wemmmwm g tl!ulfzamén

“Para eumpﬂmentar toss: mdwzadoﬁadosgfw nmﬁmldad se acuerda facultar a
). José Maria Arigs, Maeqwm. sgidentgs ‘Fastor, 8:A., 8 D. Jorge Gost
- Gijén; Consejerd: Dolegadst mﬁmmaﬂh Losady; Consejero Secretario
el Conselo, 'y ‘apoduray i dez Gareia; D, Fernando Durante
‘Pujante; D; Antorio- My e ..sam Garcla para que, en
usp de las tacuitades-qud e ; walqulera de ellos,

© - actuanda por si solo lorgat
afinde mmimsgw i@é ]

'&rmﬂa Arias ¥ Blaz de. Rébago, aD.
Algitiso Pdrrﬁs del C;orral aD. José

‘o uss o6 tis facultades
5 ot si: 50!0 otorgar

' -Jclsé Maria Arias: magm:e‘ '

Vicente Arias Mosquera, a

Luly Vazgez Marifio: gD, Mg
José Arnev Sierra'y g 0y

g e o
los ddtumentos publiesoa
dentes anuerdog. ‘

@ue anies de finalizar 16 reunior por el Secretario s procetid 2 la:tedaccitn del acta la cual,

- yna vz leida fue aprobedd poc naniidas Y ﬁrmaﬂa»w ] Saemtm:r gor el Visto Bueno del
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ANEXO 2

CERTIFICACION ACUERDOS CONSEJO DE ADMINISTRACION

GESTICAIXA, SGFT, S.A.
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__I_EEBQ Aprobar la oorlstltuclén de GC FTPYME PASTOR 4, Fondo de Tltullzacién de
Activos, mediante la agrupacién de derechos de crédito denvados de préstamos o cualquier v
otro tipo de activos crediticios concedidos por Banco Pastor, S.A. para financiar a
empresarios 0 empresas espafiolas no financieras de las que al menos el 96% son i
pequefias y medianas empregas, que seran cedidos al Fondo, por un importe maximo de
700.000.000 de euros, acordando la:smision, POf c\@nta yen representaclén del Fondo y a
cargo del mismo, de Bonos de Tltlflizacpn

a)

b)

_ £&

- ewupa;ue Fondos de Titulizacion, S. A (en adelante, la 'Socaedqd‘)

e_l Consejo de Administracién de la Sociedad celebrado en Barcelona el 19 de '

égto es: D. Juan San Miguel Chépuli, D. Fernando Cénovas Atienza, D. Hernén Miguel i
Cortés Lobato, D. Emest Gil Sanchez, D. Xavier Jaumandreu Patxot, D. José Ramén :
Montsesrat Miré y D. Santiago Armada Martinez-Campos tomé por unanimidad, entre otros,
los, siguientes acuerdos, todos ellos comprendidos en el Orden del Dia, seg(n resulta del
Acta de dicha reunién del Consejo de Administracion, leida y aprobada al finalizar la citada
reunién igualmente por unanimidad, donde constan las firmas del Presidente y del
"Secretario del Consejo de Admnmstradén y que dichos acuerdos no han sido en modo
alguno enmendados o revocados

Una de las series que integren Ia emsgdn' estaré garantlzada por- aval del Estado dor un
impoite méaximo de 50.400.000 eurge g P

El importe exacto y el resto de condiéiones de Ia ermsuSn serén determinados tomando en
consideracion el importe y situacion de la cartera de préstamos o derechos de crédito a
titulizar en la fecha de otorgamiento de la escritura de constitucion del Fondo, y el
cumplimierito por dicha cartera de los requisitos establecidos en la legislaclén aplicable.

La administracion, gestion y repr_esentacibn legal del Fondo, asi como la representacion y
defensa de los intereses de los titulares de los Bonos, seran asumidos por la Sociedad en
los términos previstos en la normativa aplicable, para lo cual la Sociedad contratara cuantos
servicios considere necesarios o convenientes para la constitucion y el adecuado
funcionamiento del Fondo y para la realizacion de los tramites previstos en la normativa
aplicable, incluyendo (con cardcter meramente enunciativo y no limitativo), los siguientes:
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TIMBRE
DEL ESTADO

;f;gpez Antén, Secretano del Consejo de Admlnistraclén de Gesticaixa, Sociedad.-‘
" CERTIFICA

bre de 2006, con la asistencia de todos los miembros que componen dicho 6rgano,

‘Los relativos a la auditoria de la cartera de derechos de crédito seleccionados para
ser objeto de titulizacién.

Los relativos a la calificacion (‘rating”) del Fondo o de los Bonos que se emitan a su
cargo por dos Agencias de Calificacion (Moody's y Standard & Poors).

Los relativos al aseguramiento y coloeaclén de los Bonos, y a la direccidn de las
diferentes series.

Los relativos a Ia mejora de la calificacién crediticia del Fondo y aquéllos destinados
"a aumentar la seguridad o regularidad en el pago de los valores a emitir.

Los relativés a la llevanza del registro contable de los Bonos, asi como los
correspondientes a la admision a negociacion de los mismos.




=7




1

&

0672006 .

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

?  realizar cuantas actuaciones y otorgar cuantos documentos publicos o privados, en

inos y condiciones que estime oportunos, considere necesarios o convenientes para

y Ia nstituctén y funcionamiento del mencionado- Fondo, incluyendo, entre otros, con

carscter meramente enunciativo y no limitativo, los slguientes

a)

©)

d)

e)

9

h)

Concretar el importe definitivo de la cesién de los derechos de crédlto que han de
agmparse en el Fondo

Determinar el importe deﬁmtivo de Ia emisk’m el preclo de la misma, el tipo de interés

‘fijo o variable, los plazos y forma de amomzaclén las fechas de pago, su forma de
representacién (mediante anotaciones en cuenta o por cualquier otro procedimiento) )
y demds caracteristicas de los Bonos a emitir con cargo al Fondo, el nimero y ~ °

caracteristicas de las series que integren la emlsién asi como el orden de prelacion
entre ellas en su caso. ~

Solicitar la admisién a cotizaciéon de los Bonos en uno o varios mercados oficiales u
organizados ya sea dentro o fuera de Espaﬁa. s

Realizar cualquier acto y otorgar cualdunr doeuméht iua se requiera en refacién
con la concesion del aval por parte del Es@dd;_" . :

Otorgar la escritura plblica de oonstituclén del Fondo estableciendo cuantas
estipulaciones y condiciones estime convenientes en felacién con su funcionamiento
(incluyendo las previsiones relativas a-su liquidacion anticipada, en los términos y
condiciones que considere més adecuados para ello).

' Cumbllr los requisitos legalmente exigidos para la constitucién del Fondo y la emision

de los Bonos, v, en concieto, los que se refieren a la tramitacion de la constitucién
del Fondo ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores y el Estado, asi como
los relativos a la representacion de los Bonos, ya sea en anotaciones en cuenta o por
cualquier otro procedimiento, y a la admisién a negociacién de los mismos.

Designar a Deloitte, S.L., con C.LF. nimero B-79104469, registrada en el Registro
Oficial de Auditores de Cuentas con el nimero $0692, y en el Registro Mercantil de
Madrid, Tomo 3190, Folio 1, Hoja M-54414, como Auditor de Cuentas del Fondo por
un periodo de tres afios, esto es, para los ejercicios 2008, 2007 y 2008, fijar la
retribucion de dicho Auditor de Cuentas del Fondo y determinar cualquier otra
cuestion relativa al desemipefio de dicho cargo. '

Celebrar cuantos actos y contratos, y otorgar cuantos documentos publicos o
privados considere oportunos, en relacién con la constitucién y el funcionamiento del
Fondo.

Los mencionados apoderados podran introducir, con posterioridad a la constitucion del
Fondo, modificaciones, alteraciones, matizaciones, sustituciones, subsanaciories o afadidos
en la configuracion del Fondo y de los Bonos que se emitan, asi como en los contratos que
se celebren, siempre que no se produzca un cambio en los términos y condiciones

especificamente indicados respecto al Fondo y a los Bonos en el presente acuerdo.

M2633445
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SEICRNE,
TIMBRE
DEL ESTANQ
ST 'S’r..

M Apoderar a D. Juan San Miguel Ch&puli, a D. Xavier Jaumandreu Patxot, a D.

Félix Lopez Antén y a D® Roser Vilaré Viles, a fin de que cualquiera de ellos pueda elevar a
publicos los acuerdos sociales adoptados, asi como realizar las actuaciones y otorgar los '
documentos publicos o privados que fueran necesarios para la inscripcion de dichos |
acuerdos en los registros pertinentes (incluyendo el otorgamiento de las escrituras de.
subsanacién y ratificacidn qué fueran precisas para ello), y para la completa ejecucion de los
acuerdos adoptados.

Y para‘que asi conste, expido la presente certificacién, con el Visto Bueho del Presidente del
Consejo de Administracion, en Barcelona, a diecinueve de septiermbre de dos mil seis.

El Secretario del Consejo de Administracion -

Félix L6pez Antén

Yo, AGUSTIN IRANZO REIG, Notario del TIlustre
Colegio Notarial de Catalufia, con residencia en
Barcelona, DQY FE:

Que considero legitimas las firmas que
anteceden de:

DON JUAN SAN MIGUEL CHAPULI

DON FELIX LOPEZ ANTON

Libro Indicador ntmero 5.993.

Barcelona, a veintiuno de Septiembre de dos
mil seis.
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ANEXO 3

COPIA DEL INFORME DE AUDITORIA DE LOS PRESTAMOS
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Gesticaixa, S.G.F.T., S.A.

Emision de Bonos de Titulizacién por
parte de GC FTPYMEPASTOR 4,
Fondo de Titulizacién de activos

Avexo 3
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e OIttee C oo Calte Ferrol, 1
15004 A Coruna

Espaia

Tel.: 434 981 12 46 G0
Fax: +34 981 12 46 03
www.deloitte es

24 de octubre de 2006

Emisidn de Bonos de Titulizacion
por parte de GC FTPYME PASTOR 4
Fondo de Titulizacidn de activos

GestiCaixa, Sociedad Gestora de
Fondos de Titlizacién, S.A.

Muy sefiores nuestros:

De acuerdo con su solicitud hemos revisado determinada informacién referente a las operaciones
incluidas en la “Cartera Provisional” que al 23 de octubre de 2006 estaba constituida por 6,136
préstamos con garantia hipotecaria y/o personal (en lo sucesivo “las operaciones”) concedidos por
Banco Pastor, S.A:, (en lo sucesivo, la “Entidad”), cuyo saldo a dicha fecha ascendia a
657.351.163,79 euros, y cuyo detalle por garantia presentamos en el siguiente cuadro:

Tipologia de Garantia Capital Pendiente Niimero de
operaciones

Garantia Hipotecaria 368.032.165,94 1.699
Otras Garantias 289.318.997,85 4,437
Total 657.351.163,79 6.136

La clasificacién mencionada en el cuadro anterior “Otras Garantias” incluye, segin la base de datos
de la Entidad, “Otras Garantias Reales” cotrespondientes a 27 operaciones por importe de
7.370.319,42 euros; “Depésitos Dinerarios” correspondientes a 106 operaciones por importe de
14.132.567,53 euros; “Otras Garantias Personales” comrespondientes a 4.302 operaciones por importe

. de 267.258.403,62 euros y “Otros™ correspondientes a 2 operaciones por importe de 557.707,28 euros.

En el curso de nuestra revisién hemos aplicado tnica y exclusivamente aquellos procedimientos
acordados con ustedes en nuesira Propuesta de Colaboracion Profesional de fecha 20 de septiembre
de 2006 (en adelante, “la propuesta™), y aplicados en la revision de determinados atributos de la
muestra seleccionada (véase apartado I del presente Informe).

El resumen de la revisién que hemos realizado y de sus resultados s¢ expone a continuacion.

I. Introduccion

De acuerdo con nuestra propuesta de colaboracién profesional, hemos efectuado una revision de
determinadas partidas (atributos) de la cartera de operaciones de ﬁnzmmaclon a titulizar mediante la
aplicacion de téenicas de muestreo por atributos.

Las téenicas de muestreo, que constituyen un método generdlimente aceptado para verificar los

Delotte, .1 Inscrits en el Regisiro Mercantl de Madrid, Tomo 13,650, folo 168, secddn 8, hojs M-S4414, Member of
inscrigein 46, € 1F.: B.79104469, Domiclio Social: Plaza Pabio Ruiz Ficasso, 1, Torre Picazso - 28020 Modeid Deloitte Touche Tohmatsu
- T S L —

B . g Lo
LR S Z AT
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registros que mantiene una entidad en relacién con un conjunto de partidas (“poblacién”), permiten
obtener una conclusién sobre dicha poblacién mediante ¢l anédlisis de un niimero de partidas inferior
(“muestra’™) al de la poblacion total.

E1 “nivel de confianza” indica la probabilidad de que el mimero real de partidas con desviaciones
respecto 2 una pauta existente en una poblacién no exceda de una determinada cuantia (“nivel de
precision™). Tanto el nivel de confianza como el mivel de precisidn se expresan en forma de
porcentaje.

El muestreo de atributos supone la:
»  Obtencion de una muestra aleatoria.

» Verificacién (contra la adecuada documentacidn justificativa) de que las partidas que integran la
muestra retinen las caracteristicas que se quieren comprobar en la poblacion.

> Extrapolacién de las conclusiones obtenidas en ¢l andlisis de la muestra al total de la poblacién.

Los procedimientos estadisticos aplicados en nuestro trabajo parten de la hipbtesis de que la
poblacién es de tipo binomial a eféctos de su distribucion deprobabilidades,

En cualquier caso, las técnicas estadisticas s6lo facilitan estimaciones de las desviaciones existentes
en las poblaciones analizadas.

il. Comentarios sobre la muestra analizada

La correlacién existente entre el riimero de ;\_c__iesyia_ciones observado en el analisis efectuado sobre la
muestra seleccionada y el porcentaje maximo de desviacién estimade considerando el tamafio de la
muestra y el nivel de confianza del 99% y del 90% son los siguientes:

Cuadro para un nivel de confianza del 99% % de desviagién sobre % méximo.de desviacion
Numero de desviaciones en la muestra Ja muestra estimado
0 0% 1,00%
! 0,22% 1,44%
2 0,43% 1,82%
3 0,65% 2,18%
4 0,87% 2.52%
5 1,08% 2,84%
6 1,30% 3,16%
7 1,52% 3.47% |
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Cuadro para un nivel de confianza del 90% - % de desviacitn % méxlmo_de desviacidn
Numero de desviaciones ¢n la muestra . sobre 13 muestra estimado
' 0 ' 0% '1,79%
1 0,78%: 3,02%
2 1,55% 4,13%
3 2,33% 5,19%
4 3,10% 6,20%
5 3,88% 7,19%

. Alcance de nuestro trabajo y resumen de
conclusiones

Nuestra revision se ha llevado a cabo durante el mes de septiembre y octubre y ha consistido en la
revision de la informacion de las operaciones ineluidas-en la Cartera Provisional” antes citada, sobre
la base de los datos al 23 de octubre de 2006.

Sobre dicha base de datos hemos verificado, con la informacién que dispone la Entidad, que en la
carlera provisional no se incluyen préstamos promotores, préstamos promotores viviendas mi
préstamos para la promocién de naves.

A continuacién se expone en detalle el trabajo realizado y los resultados obtenidos:
De la “Cartera Provisional” de préstamios obtuvimos, por-apligacidir de las técnicas estadisticas a las

que se hace referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 461 préstamos cuyo desglose por
garantias se muestra en Ja siguiente tabla:

< Capital Pendiente Némero de " % Sobre Capital
Tipologia de Garantia operaciones Pendiente
Garantia Hipotecaria 27.605.143,78 129 56.97%
Otras Garantias 20.850,936,22 332 43,03%
Total 48.456.079,99 461 100,00%

La clasificacién mencionada en el cuadro anterior “Otras Garantias” incluye, segin la base de datos
de 1a Entidad, “Otras Garantias Reales” correspondientes a 3 operaciones por importe de 914.366,44
euros; “Depositos Dinerarios” correspondientes a 8 operaciones por importe de 1.912.491,01 euros y
“Otras Garantias Personales™ correspondientes a 321 operaciones por importe de 18.024.078,77 euros.

Para cada uno de los préstamos integrantes de la muestra, hemos verificado que al 23 de octubre de
2006 se cumplian las caracteristicas indicadas seguidamente y hemos estimado, con un nivel de
confianza del 99%, la desviacién méxima existente en la poblacion total con respecto al atributo
verificado.

M2633441
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[dentificacién del deudor cedido.

Hemos verificado que el nombre o razén social y el cédigo de identificacién fiscal (N.IF. o
C.LF.) del deudor cedido que figura en la base de datos de la Entidad coincide con el que figura
en la Escritura Piblica o contrato en que s¢ formalizé la operacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar.con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1% de lag operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine esta
caracteristica,

Naturaleza del préstamo.

Hemos verificado con la informacién interna de la Entidad y con los datos que figuran en la
Eseritura Piblica o contrato de formalizacién de Ias operaciones, que las mismas fueron
concedidas a empresas (personas juridicas o personas fisicas, en este Ultimo caso auténomos) no
financieras y domiciliadas en Espafia.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine esta
caracteristica. '

Transmision de los activos,

Hemos verificado que en la Escritura Piiblica o contrato en el que se formalizé la operacion, no
se incluyen impedimentos a la libre transmisién del mismo, o en caso de que se incluyan se han
obtenido las autorizaciones necesarias para poder hacerlo,

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones ineluidas, en la cartera de préstamos no retne esta
caracteristica.

Acreditacién de microempresas y pequeiias Yy medianas empresas,

Hemos verificado, con la informacién més actualizada existente que como minimo el 98% de los
deudores incluidos en la cartera, tanto en términos de saldo vivo pendiente como en nimero de
operaciones, estin clasificados en la base de datos de Ia Entidad como pequefias y medianas
empresas,

De la muestra seleccionada, de acuerdo con la informacién contenida en la “Cartera Provisional”
falicitada por la Entidad, a) 273 operaciones crediticias (59,22%) con un saldo total de
17.017.636,88 euros (35,12%)- eorresponden-a dendores elesificados eomo auténomos (personas
fisicas que desarrollan una actividad profesional por cuenta propia) y b) 188 operaciones
crediticias (40,78%) con un saldo total de 31.438.443,11 euros (64,88%) corresponden a
deudores clasificados como pequedias y medianas empresas, de acuerdo con la definicién de
microempresas, pequefias y medianas empresas establecida por la Comisién Europea en su
Recomendacion de 6 de mayo de 2003:

a)  Microempresas y Auténomos (petsonas fisicas que desatrollan una actividad profesional
por cuenita propia).
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Hemos verificado con los datos que-censtan en la base de datos de la Entidad disponibles a
la fecha de verificacién o en los expedientes, que ¢l deudor cumple con los criterios de
certificacién como Pequefia y Mediana Empresa -PYME- establecidos por la Comisién
Europea en la Recomendacién de 6 de mayo de 2003.

b}  Empresas pequefias y medianas.

Hemos verificado con los datos que figuran en bases de datos externas disponibles 2 la
fecha de verificacién (Registro Mereantil o Informa), que. el deudor cumple con los criterios
de certificacion como Pequefia 'y Meédiina Empresa —FYME- establecidos por la Comision
Europea en 1a Recomendacién de 6 de mayo de 2003,

De écperdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en. la cartera de préstamos no refine esta
caracteristica.

e

5. Fecha de Formalizacién de las opera&oﬂe_s.

Hemos verificado que la fecha de formalizacién de las operaciones que figura en la base de datos
de la Entidad coincide, con una diferencia méxima de 30 dias, con Ia que figura en la Escritura
Piblica 6 contrato de formalizacién de las mismas,

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retne esta
caracteristica.

6. Fecha de Vencimiento de las operaciones.

Hemos verificado que 1a fecha de vencimiento de las operaciones que figura en la base de datos
de la Entidad coincide, con una diferencia méxima de 30 dias, con la que figura en la Escritura
Piblica o contrato de formalizacién de las mismas o en la documentacién adicional de las
mismas. :

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podsmos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mis del 1% de las operaciories incluidas en la cartera de préstamos no refme esta
caracteristica.

7. Plazo de amortizacién no inferior a un ailo.

L Hemos verificado que ¢l vencimiento residual de las operaciones que figuran en la base de datos |

de la Entidad, a contar desde la fecha de formalizacién que figura en la base de datos de Ia i
Entidad, no es inferior a doce rneses y coincide con el documento de formalizacion de la 3
operacion o con la documentacidn adicional, en caso de acuerdo de modificacién entre las partes. '

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine esta
caracteristica.

1"

8. Saldo actual de la operacién crediticia (capital pendiente).

-

Hemos. verificado que el saldo vivo de cada operacion de la muestra seleccionada que figura en la
base de datos de la Entidad se corresponde-con el que resulta de estimar dicho saldo en funcién
de sus fechas de inicio y vencimiento e importe inicial y tipo de interés establecido en la




10.

11,

12.

Escritura Pablica o contrato en que se formalizé la operacion y, en su caso, pagos retrasados y
anticipados, que figuran en la base de datos de la Entidad.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza de!
99% que no més del 1,44% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine esta
caracteristica.

Tipo de interés o indice de referencia.

Hemos verificado que el tipo de interés, para aquellas operaciones con tipo de interés fijo, que
figura en la base de datos de la Entidad coincide con el que figura en la Escritura Publica o
contrato en ¢l que se formalizaron las operaciones o en la documentacién adicional, en caso de
acuerdo entre las partes de modificacién. Asimismo, hemos verificado para aquellas operaciones
¢rediticias con tipo de interés variable, que el tipo de interés de referencia para la determinacion
del tipo de interés final de 1a operaci6n crediticia que figura en la base de datos de la Entidad
coincide con el que figura en la escritura o contrato en el que se formalizaron las operaciones o
en la documentacién adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacién de dicho
indice.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no méas del 1% de las opeéraciones intluidas én la cartera de préstamos no relne esta
caracteristica.

Diferencial del tipo de interés,

Hemos verificado para las operaciones crediticias con interés varisble, que el diferencial a a
aplicar sobre el tipo de interés de referencia de 1a operacion que figura en la base de datos de la
Entidad, coincide con el indicado en la escritura o contrato de formalizacién de la operacidn o en
la documentacién adicional, en caso ‘de acuerdo entre las partes de modificacién de dicho
diferencial. e

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mdas del 1% de las operaciones ificluidas e la cartera de préstamos no reiine esta
caracteristica.

Importe inicial de las operaciones.

Hemos verificado que el importe inicial“de lag operaciones qué figura en la base de datos de la
Entidad coincide con el que figura en ld-escritura o contrato de formalizacion de las mismas.

De acuerdo con los resultados de nueésiro trabajo, podemos-afirmar con un nivel de confianza del
99% que no més del 1% de las operaciones fheluidas en la eartera de préstamos no reitne esta
caracteristica. ' o '

Retrasos en el pago.

Hemos verificado con informacién.intema de la Entided, que las operaciones a la fecha de
verificacidn, no tienen retrasos eni los pagos porun plazo superior a noverita dfas.

De acuerdo con los resultados de riuéstro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza de!
99% que no més del 1% de las operaciones incluidas-en la carfera de préstamos no retine esta
caracteristica.

B Tt R SRR -
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13, Titularidad de pleno dominio.

Hemos verificado que de acuerdo con ia documentacién de formalizacién de la operacidn
(Escritura Publica o contrato de formalizacién de la operacién), asi como con la documentaci6n
interna de la Entidad, ésta es titular de pleno dominio de las operaciones crediticias a que. en su
caso, se refieren las operaciones de financiacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro tiabajo, podernis afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mds del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no redne esta
caracteristica.

14. Situacion concursal.

Hemos verificado los documentos en los que la Entidad certifica que, con la informacién que
dispone en su base de datos y en los expedientes, las empresas a las que les han otorgado los
préstamos no se encuentran en situacién.cencyrsal alguna,

De acuerdo con Jos resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mids del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no redne esta
caracterfstica.

15. Tipo de garantia.

Hemos verificado que la garantia (hipotecario o personal) con la que cuenta cada operacién, que
figura en lu base de datos de la Eatidad, &s la que se recoge en el documento en el que se han
formalizado las operaciones (Escritura Publica o contrato de formalizacién de la operacién).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mds del 1,44% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine esta
caracteristica,

De ta muestra seleccionada, 129 operaciones (27,98%) con un saldo total de 27.605. 143,78 euros que
fepresentan tn 56,97% en términos de saldo actual de la muestra seleccionada corresponden a
operaciones con garantia de hipoteca inmobiliaria (“préstamo hipotecario™). Estas 129 operaciones
vonstituyen una submuestra dentro de |a muestra seleccionada de 461 operaciones, por lo que el nivel
de confianza estadistico se sitia en un 90%, teniendo en cuenta la poblacién total, en lugar del 99%
de nivel de confianza que corresponde a la muestra de 461 operaciones. Para éstas operaciones con
garantia de hipoteca inmobiliaria adicionalmente hemos verificado el cumplimiento de los siguientes
atributos:

16. Formalizacion de la operacién hipotecaria.

Hemos verificado que las operaciones garantizadas mediante hipoteca se han formalizado en
Escritura Piiblica y se encontraban constituidas con rango de primera hipoteca. sobre pleno
dominio de la propiedad hipotecada. Adicionalmente, hemos verificado que las hipotecas
recogidas en las mencionadas escrifuras se encuentran inscritas en los Registros de la Propicdad
correspondientes.




17.

18.

19.

“Bablo Mugica

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
90% que no més del 1,79% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine esta
caracteristica,

Direccién de la propiedad hipotecada,

Hemos -verificado para cada operacién con garantia hipotecaria inmobiliaria que el mimero de
finca registral o direccién de la propiedad hipotecada que figura en la base de datos de la Entidad
Cedente coincide con el que figura en la Escritura Pdblica en la que se formalizaron las
operaciones y en el correspondiente certificado de tasacién,

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
90% que no mds del 1,79% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no reline esta
caracteristica.

Valor de Tasacién.

Hemos verificado que el valor de tasacién de la propiedad hipotecada que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente coincide con el valor que aparece €n el certificado de tasacion.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
90% que no mAs del 1,79% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no relme esta
caracteristica, :

Ratio del saldo vivo del principal sobre el valor de tasacién.

Hemos verificado que el ratio, expresado en tanto por ciento, éntre el importe de principal
pendiente de amortizacién al 23 de octubre de 2006 ¥ el valor de tasacién de los inmuebles
hipotecados de las operaciones hipotecarias seleccionadas .se encuentre comprendido entre el
0,04%y el 520,38%.

De acuerdo con los resultados de nuestio frabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
90% que no mas del 1,79% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no redne esta
caracteristica.
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SECRETARIA OF ESTADO
DE ECONOMIA

MINISTERIO DIRECCION GENERAL DEL TESORO
DE ECONOMIA Y HACIENDA ¥ POUTICA FINANCIERA

Orden FTPYme 02/2006

ORDEN DEL MINISTERIO DE ECONOMIA Y HACIENDA POR LA QUE SE OTORGA
AVAL DEL ESTADO A LA EMISION DE VALORES DE RENTA FIJA POR EL FONDO GC
FTPYME PASTOR 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, POR UN IMPORTE
NOMINAL TOTAL DE 50.400.000 EUROS

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 113 de la Ley 47/2003, de 26 de noviembre,
General Presupuestaria, en relacién al apartado uno, del articulo 52, de la Ley 30/2005, de 29
de diclembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2006, que fija en 800
millones de euros la cuantia méxima de los avales que podré otorgar el Estado durante el
ejercicio de 2006 con el objeto de garantizar valores de re'nta fija emitidos por Fondos de
Titulizacién de Activos y con ef punto tres del apartado segundo de la Orden de 28 de
diciembre de 2001, modificada por la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril, sobre los
Convenios de Promocién de Fondos de Titulizacién de Activos para favorecsr la financiacién
empresarial, DISPONGO:;

PRI - OBJ EL AV,

El Estado espafiol garantiza con renuncia al beneficio de excusién establecido en el
articulo 1.830 del Cédigo Civil, las obligaciones econdmicas exigibles al Fondo GC
FTPYME PASTOR 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (el *Fondo”), gestionado
por GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A,, (la “"Sociedad
Gestora”), derivadas de la emisién y suscripcion de los Bonos de la Serie A3(G) (“Serie
Avalada” o “Serie Garantizada®") por un importe nominal de 50.400.000 euros.

SEGUNDO.- CARAbTERiﬁ!!QAS DE LA EMISION

El presente Aval se extiende exclusivaments al principal y a los intereses correspondientés a
los valores de renta fija (los “Bonos”) de la Serie Avalada que se recogen a continuacion,
quedando expresamente excluidos los eventuales conceptos de gasto no detallados de forma
expresa eh esta Orden.

Pégina 1 de 7 PASEQ DEL PRADO, ¢
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SECRETARIA DE ESTADO
DE ECONOMIA

MINISTERIO DIRECCION GENERAL DEL TESORO
DE ECONOMIA Y HACIENDA rouieARrANGIERA

Las caracteristicas principales de los valores que se garantizan serdn las siguientes:
Serle A3(G):

a) NATURALEZA: Bonos derentafija.

b) EMISOR: GC FTPYME PASTOR 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

¢) IMPORTE DE LA EMISION AVALADA: 504 Bonos de la Serle A3(G), con un nominal
cada uno de 100.000 euros, por un importe nominal total de 50.400.000 euros.

d) AMORTIZACION Y VENGIMIENTO DE LOS VALORES: Segin condiciones de
emisioh reflsjadas en el Folleto y estipuladas en la Escritura de Constitucion del
Fondo. '

o) INTERESES: Segin condiciones de emisién reflejadas en el Folleto y estipuladas en
la Escritura de Constitucion del Fondo.

ERCERO.- VENCIMIENTO PEL AVA

El presente Aval del Estado permanecerd en vigor y con plenos efectos hasta el total
cumplimiento de las obligaciones econémicas derivadas para el Fondo de la emision y
suscripcion de los Bonos pertenecientes a la Serle Avalada. En {odo caso, dicho aval dejara
de surtir efectos y su ejecucion no podra ser exigida a partir del 15 de julio de 2045 o, si dicha
fecha no fuera dia habil, a partir del primer dia habil sigulente.

Cualquier modificacién del periodo de vigencia de las obligaciones a cargo del Fondo
derivadas de los Bonos pertenecientes a la Serle Avalada o de cualquier circunstancia con
trascendencia en la exigibilidad del Aval, no produciré efectos frente al Estado, que quedara
obligado en los estrictos términos previstos en esta Orden, salvo que concurra el
consentimiento expreso previb a dicha alteracion por parte de la Direccién General del Tesoro
y Politica Financiera, '

CUARTO.- EFECTIVIDAD DEL AVAL

La exigibilidad del Aval otorgado mediante la presente Orden queda condicionada a: () que
se registre en la Comision Nacional del Mercado de Valores el Folleto; (i) que se otorgue la
Escritura de Constitucién del Fondo durante el afio 2006 y se inscriba en el Registro de ia

Pagina 2 de 7 PASEQ DEL PRADO, &
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SECRETAR{A DE ESTADO
DE ECONOMIA

MINISTERIO DIRGCCION GENERAL DEL JESOROQ
DE ECONOMIA Y HACIENDA Y POUIICA FNANGIERA

Comisién Nacional del Mercado de Valores, (iil) la confirmacién como finales por las Agencias

- de Calificacion, antes del inicio del Periodo de Suscripcion, de las calificaclones asignadas
con caracter provisional a cada una de las Series de Bonos, (iv) que no se produzca la
resolucién del Contrato de Direccidn, Aseguramiento y Colocacion de la Emisién de Bonos; y
(v) la remisidn de la documentacién mencionada en el tercer parrafo del Apariado Octavo de
la presente Ordén a la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera.

QUINTO.- EJECUCION DEL AVAL

El presente Aval podré ser objeto de ejecucién parcial, sin limite en cuanto al nimero de

gjecuciones.

El Aval del Estado se ejecutard en los sigulentes supuestos por los importes que se
determinan en cada uno de elios:

1. " En cualquier Fecha de Pago o en la Facha de Vencimiento Legal o cuando tuviera
lugar la Liquidacion Anticipada del Fondo, en la que los Fondos Disponibles o los Fondos
Disponibles para Liquidacion, segun comresponda, no fueran suficlentes para abonar los
intereses exigibles de la Serle Avalada, una vez realizados los pagos con orden de
prelacién antetior conforme a la aplicacién del Orden de Prelacién de Pagos o del Orden
\_ de Prelaciéon de Pagos de Liguidacion.

En este supuesto, la ejecucion del Aval del Estado se efectuard en un Importe Igual a
la diferencia entre el importe de los intereses exigibles de los Bonos de la Serle Avalada y
el importe aplicado a su pago, seguin corresponda, de los Fondos Disponibles en Ia Fecha
de Pago correspondiente o de los Fondos Disponibles para Liquidacion.

Las cantidades que reciba el Fondo por la efecucién del Aval del Estado para atender
¢l pago de los intereses exigibles de la Serie Avalada, se destinaran al pago de dichos
intereses, segln corresponda, en la siguiente Fecha de Pago o en la Fecha de
Vencimiento Legal o cuando tuviera lugar la Liquidacién Anticipada del Fondo, sin sujecién
al Orden de Prelacion de Pagos u Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.
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2. En cualquier Fecha de Pago que no sea la Fecha de Vencimiento Legal o cuando
tuviera lugar la Liquidacion Anticipada del Fondo, en la que los Fondos Disponibles para
Amortizacidn no fueran suficlentes para proceder a la amortizacién de la Serie Avalada en
el importe que correspondiera conforme a. las reglas de Distribucion de los Fondos *
Disponibles para Amottizacion por producirse un Déficit de Amortizacién.

En este supuesto, la ejecucion del Aval del Estado se efectuara en un importe igual a
la diferencia entre el importe que correspondiera amortizar del principal de los Bonos de la
Serie Avalada de no producirse el Déflcit de Amortizacion y el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacion efectivamente aplicadoe a su amortizacién en la Fecha de
Pago correspondiente.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucién del Aval del Estado para atender
el pago del importe que correspondiera amortizar de los Bonos de la Serie Avalada, se
destinarén al pago de dicha amortizacion en la siguiente Fecha de Pago, sin sujecién al
Orden de Prelacién de Pagos.

3. En la Fecha de Vencimiento Legal o cuando tuviera lugar la quuidécién
Anticipada del Fondo, en la que los Fondos Disponibles para Liquidacién no fueran
suficientes para proceder a la amortizacion de fa Serie Avalada en su totalidad.

En este supuesto, la ejecucidn del Aval del Estado se efectuard en un importe igual a
la diferencia entre ¢l Saldo de Principal Pendiente de la Serie Avalada y el importe
efectivamente aplicado de los Fondos Disponibles para Liquidacion a su amortizacién.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucion del Aval del Estado para atender
el pago del importe que correspondiera amortizar de los Bonos de la Serie Avalada, se 2
destinarén al pago de dicha amortizacion, segln corresponda, en la Fecha de Vencimiento
Legal o cuando tuviera lugar la Liquidacién Anticipada del Fondo, sin sujecion al Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién.

Cada efecuciéh del Aval se Hlevard a cabo mediante requerimiento escrito de la Socledad
Gestora a la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera, en el que declare la
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concurrencia de las situaclones descritas de insuficiencia de Fondos Disponibles o de Fondos

Disponibles para Amortizacién o de Fondos Disponibles de Liquidacién conforme a lo previsto

anteriormente, Indicando los importes reclamados, en su caso, por cada uno de tales
» conceptos.

SEXTO.- PAGO

El desembolso de las cantidades requeridas en virtud de cada ejecucion del presente Aval,
sera realizado, previa comprobacién, por la Direccion General def Tesoro y Politica Financlera
en el plazo maximo de noventa (90) dias contados a partir de la fecha de recepcion dél
requerimiento escrito de la Sociedad Gestora, mediante su abono en la Cuenta de Tesorerla.

No obstante lo anterior, la Socledad Gestora, en nombre del Fondo, podrd arbitrar
mecanismos para abonar a los titulares de los Bonos de la Serie Avalada la totalidad o par'fé
‘del importe de Ia obligaéién de pago asumida por el presente Aval en su misma fecha de
vencimiento, correspondiendo al propio Fondo soportar, en su caso, el coste derivado de
dicho mecanismo.

SEPTIMO,- IONES

La prestacién y el otorgamiento del presente Aval del Estado no devengafén comisién alguna.

\ OCTAVO.- OBLIGACIONES DE LA SOCIEDAD GESTORA _

La Sociedad Gestora deberd comunicar a la Direccidon General del Tesoro y Polltica
Finanoiera en cada Fecha de Pago de los Bonos de la Serie Avalada, el saldo vive de la
Serie Avalada y al final de cada ejercicio, ademds del citado saldo vivo, una estimacion de
la carga financiera de la Serie Avalada para el ejercicio siguiente.

La Socledad Gestora deberd remitir después de cada Fecha de Pago la informacion
prevista en la Resolucion de 23 de junio de 2005, de la Direccién General del Tesoro y
Politica Financiera, en las condiciones y con el contenido previste en la misma,

La Sociedad Gestora debera igualmente remitir a la Direccién General del Tesoro y Politica
Financiera: (i) un elemplar del Folleto registrado en la Comisién Nacional del Mercado de
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Valores, (i) una copia autorizada de la Escritura de Constitucién del Fondo inscrita en el
Registro de la Cornisién Nacional del Mercado de Valores, (iii) una certificacién de Banco
Pastor manifestando que los Préstamos retinen las condiciones del Convenio Marco de
colaboracion anexo a la Orden de 28 de diciembre de 2001, en su versién modificada por
la Orden ECO/1064/2003, de 29 de abril; Yy que son préstamos otorgados a empresarios o
empresas no financieras domiciliadas en Espafia de los qua al menos en un 98 por ciento,
en nimero de préstamos y de saldo vivo de principal, son pequefias y medianas empresas
de acuerdo con la definicién de la Comisién Europea (Recomendacion de 6 de mayo de
2003 gue sustituye a la Recomendacitn de 3 de abril de 1896}, (iv) una copia de las cartas
de las Agencias de Calificacién reconocidas por la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) por las que comuniquen lag calificaciones definitivas otorgadas a cada
una de las Series de Bonos, y (v) una copia autorizada del acta notarial del desembolso de
la suscripcién de los Bonos otorgada por la Sociedad Gestora,

NOVENO.- SUBROGACION

Las cantidades abonadas por el Estado en virlud del presente Aval se constituiran en unar
obligacion del Fondo a favor del Estado. El reintegro de los importes dispuestos con cargo al
Aval, tanto si hubieren sido dispuestos para el pago de intereses como para el reembolso del
~ principal de los Bonos de la Serie Avalada, se realizara en cada una de las siguientes Fechas
ds Pago, hasta su reembolso total, y se hara con cargo a los Fondos Disponibles y a los
Fondos Disponibles para Amortizacion, o con cargo & log Fondos Disponibles de Liquidacion,
ocupando los lugares en el orden de prelabién establecidos, respectivamente, en el Orden de
Prelacidn de Pagos o al Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacion, segin corresponda..

En caso de que conforme a las reglas. anteriores, en una Fecha de Pago, el Fondo,
ademés de reintegrar el importe dispuesto con cargo al Estado, deba solicitar un nuevo
importe para pagar intereses o principal de los Bonos de la Serie Avalada, se calculard y
aplicara el importe neto que deba solicitarse o, eh su caso, reintegrarse al Estado.

La Direccién General del Tesoro y Polltica Financiera comunicara la presente Orden a la
Sociedad Gestora a los efectos de notificar la garantia estatal sin perjuicio de lo dispuesto en
¢l apartado cuarto de esia Orden.
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Asimismo, entregara y recibird en representacién del avalista las comunicaciones y
declaraciones a que dé lugar la presente garantia, dictard las resoluciones precisas para su
aclaracion y efectuara tfodos los actos necesarios para la ejecucion del Aval,

Lo que comunico a V.l
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Madrid, f de noviembre de 2006

EL VICEPRESIDENTE SEGUNDO DEL GOBIERNO

Y MINISTRO DE ECONOMIA Y HACIENDA,
P.D. (Orden de 28 de septiembre de 2000, BOE de 11 de
octubre de 2000 y Orden EHA/1112/2004 de 28 de abril de
2004, BOE de 29 de abril de 2004)

LA DIRECTORA GENERAL DEL TESORO Y

POLITICA FINANCIERA,

Ot

Soledad Nfiez Ramos
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PAPEL EXCLUSIVO PARA DOGUMENTOS NOTARIALES

TM2633415

TIMBRE

DEL ESTADO

06/2006
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