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JOTAL: SamE En Madrid a siete de marzo de dos mil siete,

Jl
en las oficinas de la entidad TDA Sociedad Gestora

. de Fondos de Titulizacidén, S.A., sita en la calle

Orense numero 69.

Ante mi, Manuel Richi Alberti, Notario de

Madrid y de su Ilustre Colegio

COMPARECEN

DON RAMON PEREZ HERNANDEZ, mayor de edad,
divorciado, vecino de Madrid, domiciliado, a estos

efectos,

Y DON JUAN LUIS SABATER NAVARRO, mayor de edad,

casado, con domicilio a estos efectos




Las circunstancias personales relativas a
estado civil, vecindad y domicilio, constan de sus

manifestaciones.

INTERVIENEN :

A) Don Ramén Pérez Hernandez como apoderado, en
nombre y representacidén, de la entidad mercantil, de
nacionalidad espafiola, denominada "TPITULIZACION DE
ACTIVOS, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION, S.A. (la “Sociedad Gestora”); estd
domiciliada en Madrid, calle Orense, numero 69;
constituida, por tiempo indefinido, con la
denominacién de "Titulizacidén de Activos, S.A.",
mediante escritura otorgada ante el Notario de
Madrid, Don Juan Romero-Girdén Deleito, inscrita en
el Registro mercantil de Madrid, al tomo 4280,
folio 170, seccion 8, hoja namero 71065,
inscripcién 1%*; y en el Registro de Sociedades

Gestoras de Fondos de Titulizacién, con el numero

3.

CIF numero A-80-352750.
La representaciédn voluntaria dque ostenta como
apoderado deriva del poder especial conferido

mediante escritura de poder autorizada por el
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Notario de Madrid Don Manuel Richi Alberti, el dia
dieciocho de abril de dos mil dos, con el numero

737 de su protocolo.

Completa su representacién con acuerdo del
Consejo de Administracién de fecha veinticuatre de
enero de dos mil siete, seguin se desprende de la
certificacién expedida por Don Luis Vereterra
Gutiérrez-Maturana, Secretario de Consejo de
Administracién, y con el Visto Bueno del
Presidente, Don Francisco Javier Soriano Arosa,
cuyas firmas constan debidamente legitimadas por
mi, que queda incorporada a esta matriz como Anexo

1.

De cppia autorizada de la mencionada escritura,
que me es exhibida, asi como de la certificacién
incorporada, resultan sus facultades
raprasentativas que son, a mi Jjuicio, suficientes
para la constitucién del Fondo de Titulizacién de
Activos, Emisidén y Suscripcidén de Participaciones

Hipotecarias y Certificados de Transmisién de

TU78474383
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Hipoteca y Emisidén de Bonos de Titulizacién que se

documenta en la presente escritura.

Hago constar, yo el Notario, de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 164 del Reglamento
Notarial, que segin consulta realizada por mi al
Archivo de Revocacidén de Poderes del Consejo
General del Notariado, hoy, el citado apoderamiento
no consta revocado. Se incorpora a la presente como
anexo, justificante de la referida consulta.

B) Y Don Juan Luis Sabater Navarro en nombre y
representacién de CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO
(en adelante, “el Cedente”), con domicilio social
en Alicante, calle San Fernando numero 40.

La citada entidad se creo por la fusibén de la
que al efecto ostentaba igual nombre, con la CAJA
DE AHORROS PROVINCIAL DE ALICANTE Y VALENCIA,
otorgada en escritura autorizada por el Notario de
Alicante Don José Maria Iriarte Calvo el veintitrés
de marzo de mil novecientos noventa y dos con el

numero 677 de orden de su protocolo.

Inscerita en el Registro Mercantil de Alicante
al tomo 1.358, folio 98, hoja A-9358, inscripciédn

1632, Tiene el C.I.F. G-03046562.

La representacién voluntaria que ostenta deriva
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de la escritura de apoderamiento otorgada en
Alicante, ante el Notario esa capital, Don
Francisco Benitez Ortiz, el dia treinta de abril de
dos mil cuatro, con el numero 1.606 de su
protocolo, que causdé la inscripcién 494® en la

citada hoja social.

Completa su representacién con acuerdo del
Consejo de Administracién de fecha 18 de diciembre
. de dos mil seis, segin se desprende de la

certificacién expedida por Don Francisco Grau
Jornet, Secretario de Consejo de Administracién, y
con el Visto Bueno del Presidente, Don Vicente Sala

Bello, cuyo original queda incorporado a esta

matriz como Anexo 2.

De copia autorizada de la mencionada escritura,
que me es exhibida, asi como de la certificacién
incorporada, resultan sus facultades
represantativas que son, a mi juicio, suficientes
para la constitucién del Fondo de Titulizacién de

Activos, Emisién y Suscripeién de Participaciones




Hipotecarias vy Certificados de Transmisidén de
Hipoteca y Emisién de Bonos de Titulizacidén que se

documenta en la presente escritura.

Hago constar, yo el Notario, de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 164 del Reglamento
Notarial, que segln consulta realizada por mi al
Archivo de Revocacién de Poderes del Consejo
General del Notariado, hoy, el citado apoderamiento
no consta revocado. Se incorpora a la presente como
anexo, justificante de la referida consulta.

Manifiestan los comparecientes la vigencia de
sus apoderamientos y facultades, asi como que no ha
variado la capacidad civil de las citadas entidades

a las que representan.

IDENTIFICACION Y JUICIO DE CAPACIDAD:

Les identifico a los comparecientes por sus
Documentos Nacionales de Identidad resefiados y
Tienen, & mi juicio capacidad legal para otorgar
esta. escritura de CONSTITUCION DE FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, EMISION Y SUSCRIPCION DE

TRANSMISION DE HIPOTECA Y EMISION DE BONOS DE

TITULIZACION, vy, al efecto,

EXPONEN

I.- Que la Sociedad Gestora estéd facultada para
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constituir fondos de titulizacidn de activos y, en
consecuencia, para ejercer la administracién vy
representacién legal de los mismos, al amparo de lo
previsto en el articulo 12.1 del Real Decreto
926/1998 (el “Real Decreto 926/1998”), de 14 de
mayo, por el que se regulan los fondos de
titulizacién de activos y las sociedades gestoras
de fondos de titulizacidén y por la Ley 19/1992, de
. 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversidn Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacidén Hipotecaria (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
la constitucién de un Fondo de Titulizacién de
Activos de acuerdo con el régimen legal previsto en
el Real Decreto 926/1998, en la Ley 19/1992, en
cuanto a lo no contemplado en el citado Real
Decreto 926/1998 y, en tanto resulte de aplicacién,

en la Disposicidén Adicional Quinta de la Ley 3/1994




con la adicidén establecida por el articulo 18 de 1la

Ley 44/2002, y en la Ley del Mercado de Valores

(segin este término se define mas adelante), en lo
referente a su supervisidn, inspeccidn y sanciédn, y
en las demds disposiciones legales y reglamentarias

en vigor que resulten de aplicacién en cada

momento, bajo la denominacién “TDA CAM 8, Fondo de

Titulizaecidén de Activos” (el “Fondo”).

Se adjunta como 2Anexo 1 a la presente
Escritura, certificacién de los acuerdos adoptados
por el Consejo de Administracidén de la Sociedad
Gestora en sesidén celebrada con fecha veinticuatro
de enero de dos mil siete, relativos a la

constitucidn del Fondo.

III.- Que el Cedente es una entidad de crédito
de nacionalidad espafiola inscrita en el Registro de
Entidades de Crédito del Banco de Espafia, cuyas
cuentas anuales han sido auditadas por KPMG
Recursos, S.A. en los ejercicios 2003, 2004 y 2005,
habiendo obtenido opinidén favorable en todos ellos

y estdn depositadas en el Banco de Espafia y en la

CNMV.
IV.- Que el Cedente tiene una extensa cartera

de Préstamos Hipotecarios en su activo y desea

(]
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hacer participar al Fondo en ciertos Préstamos
Hipotecarios de su cartera mediante la emisién de
Participaciones hipotecarias (las “Participaciones
Hipotacarias”) y certificados de transmisién de

hipoteca (los “Certificados de Transmisién de

Hipoteca”) .

Se adjunta como Anexo 2 a la presente Escritura
certificaciones de los acuerdos adoptados por el
Consejo de Administracién del Cedente, celebrado el
dieciocho de diciembre de dos mil seis, relativo a

la emisidén de las Participaciones Hipotecarias vV

los Certificados de Transmisién de Hipoteca para su

agrupacién en el Fondo.

V.- Que la Sociedad Gestora, a efectos de 1la
constituciodn del Fondo, y actuando como
representante legal en nombre y representacién del
mismo, procede a suscribir las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de
Hipoteca emitidos por el Cedente, que integraran el

activo del Fondo, y a llevar a cabo una emisién de

i




Bonos de Titulizacidén (los “Bonos”), que integrarén

su pasivo.

VI.~ Que se ha llevado a cabo la verificacién
de una serie de atributos de los Préstamos
Hipotecarios seleccionados mediante una auditoria
elaborada a través de 1la técnica de muestreo
aleatorio con el objeto de dar cumplimiento a lo
establecido en el articulo 5 del Real Decreto
926/1998. La citada auditoria ha sido elaborada por
la firma Ernst & Young, S.L., inscrita en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas (R.O.A.C.)
con el numero S0530, segin se acredita por el
Informe de Auditoria de los Préstamos Hipotecarios,

copia del cual se adjunta como Anexo 3 a la

presente Escritura.

VII.- Que de acuerdo con el articulo 5.1 del
Real Decreto 926/1998, la constitucién del Fondo y
la emisién de los Bonos tienen como requisito
previo su inscripcién en los Registros Oficiales de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, en los
términos previstos en los articulos 26 y siguientes
de la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de
Valores, (la “Ley del Mercado de Valores”), el Real

Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se
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desarrolla parcialmente la Ley del Mercado de
Valores, en materia de admisién a negociacién de
valores en mercados secundarios oficiales, de
ofertas publicas de venta o suscripcidén y del
folleto exigible a tales efectos (el “Real Decreto
1310/2005”),1a Circular 2/1994, de 16 de marzo, y

el Reglamento 809/2004 de la Comisién Europea, de

29 de abril de 2004.

. Que este preceptivo registro previo en la

Comisidén Nacional del Mercado de Valores se ha

efectuado con fecha 6 de marzo de 2007, segin se
acredita mediante el oportuno escrito de
verificacién e inscripcién, suscrito por el citado

organismo, una 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 presente Escritura de
constitucién del Fondo serd la escritura por la que
los Bonos, emitidos con <cargo al Fondo, se

representen por medio de anotaciones en cuenta.




En base a los antecedentes expuestos, las
partes acuerdan el otorgamiento de 1la presente
Escritura de Constitucién del Fondo de Titulizacién
de Activos, Emisidn v Suscripcidn de
Participaciones Hipotecarias y Certificados de
Transmisién de Hipoteca, y Emisién de Bonos, (la
“Escritura de Constitucidén”) en los términos
previstos en el articulo 6 del Real Decreto

926/1998 de acuerdo con las siguientes:

ESTIPULACIONES

1. DEFINICIONES.

En la presente Escritura, los términos
expresados en mayusculas que no se encuentren
definidos en la presente Escritura de Constitucién
tendréan, salvo que se indique otra cosa, el
significado que se ‘les otorga en el documento

titulado "Definiciones", gue se adjunta como Anexo

5.

2. CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora constituye en este acto un
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS que girard bajo la
denominacién de "TDA CAM 8, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS", que se regird por lo dispuesto (i) en

la presente Escritura de Constitucidn, (ii) en el
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Folleto de Emisidén del Fondo (iii) en el Real
Decreto 926/1998 y disposiciones que lo
desarrollen, (iv) en la Ley 19/1992, en cuanto a lo
no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacién; (v) la Ley 3/1994;
(vi) la Ley 44/2002 (en particular su articulo 18);
(vii) la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores; y (viii) en las demds disposiciones
. legales y reglamentarias en vigor en cada momento

que resulten de aplicacién.

3 .NATURALEZA DEL FONDO.

El Fondo, de conformidad con el articulo 1 del
Real Decreto 926/1998, constituye un patrimonio
separado y cerrado, carente de personalidad
juridica, que es gestionado por una Sociedad
Gestora, con valor patrimonial en todo momento

nulo, e integrado en cada momento:

(a) en cuanto a su activo, de conformidad con
el articulo 4.1.b) del Real Decreto 926/1998, por:—

(i) los Gastos Iniciales Activados, con un




importe maximo de UN MILLON NOVECIENTOS MIL EUROS

(€1.900.000) ;

(ii) las Participaciones Hipotecarias y 1los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, con un
importe inicial total de MIL SEISCIENTOS NOVENTA Y
NUEVE MILLONES NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE MIL

NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE EUROS OCHENTA Y UN

CENTIMOS (1.699.999.999,81).
(iii) el Fondo de Reserva, con un importe

inicial de DOCE MILLONES OCHOCIENTOS MIL EUROS

(€12.800.000) ; vy

(iv) Tesoreria.

(b) en cuanto a su pasivo, por:

(i) los Bonos de la Clase o Serie A, con un
importe inicial de MIL SEISCIENTOS TREINTA Y CINCO
MILLONES CUATROCIENTOS MII EUROS (€ 1.635.400.000) ;—

(ii) los Bonos de la Clase o Serie B, con un

importe inicial de CUARENTA Y CINCO MILLONES

NOVECIENTOS MIL EUROS (€ 45.900.000);
(iii) los Bonos de la Clase o Serie C, con un

importe inicial de DIECIOCHO MILLONES SETECIENTOS

MIL EUROS (€ 18.700.000);
(iv) los Bonos de la Clase o Serie D, con un

importe inicial de DOCE MILLONES OCHOCIENTOS MIL
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EUROS (€ 12.800.000); vy
(v) el Préstamo para Gastos Iniciales, con un

importe méximo inicial de UN MILLON NOVECIENTOS MIL

EUROS (€1.900.000); y

A partir del 28 de mayo de 2007 se integraréan

en el Fondo:
(i) en su activo, recursos para el desfase, con
un importe inicial de DIEZ MILLONES DE EUROS (€

10.000.000) ;

(ii) en su pasivo, el Préstamo Subordinado, con

un importe inicial de DIEZ MILLONES DE

EUROS (€10.000.000) .

4. EMISION DE PARTICIPACIONES HIPOTECARTAS Y

CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA.

El Cadente es titular, entre otros, de los
QUINCE MiL SESENTA Y DOS (15.062,00) Préstamos
Hipotecarios que se relacionan en el Anexo 6 (en
adelante los "Préstamos Hipotecarios") que
representan, la presente fecha, un Saldo Nominal

Pendiente de Vencimiento de MIL SEISCIENTOS NOVENTA

1U7847493




Y NUEVE MILLONES NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE MIL

NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE EUROS OCHENTA Y UN

CENTIMOS (1.699.999.999,81).

En el BAnexo 6 se contiene la siguiente
informacién de cada Préstamo Hipotecario: (1)
capital inicial, (ii) capital pendiente, (iii) tipo
de interés, (iv) plazo, (v) liquidacidn, (vi) forma
de amortizacidén y (vii) datos registrales.

Las caracteristicas financieras de los
Préstamos Hipotecarios, asi como los criterios de
seleccién de los mismos son los que se relacionan

en el Anexo 6 de la presente Escritura.

Los auditores Ernst & Young, S.A. han emitido
el informe sobre los Préstamos Hipotecarios que se
incluye como Anexo 3 sobre la constitucién del
Fondo y la emisidén de los Bonos que ha quedado

registrado en la CNMV.

Los Préstamos Hipotecarios son préstamos
concedidos a personas fisicas domiciliadas en
Espafia con hipotecas inmobiliarias de primer rango

y cuyo otorgamiento se sometié a la legislacién

espafiola.
Entre los Préstamos Hipotecarios, se encuentran

Préstamos Hipotecarios que cumplen todos los
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requisitos establecidos en la Seccidén Segunda de la
Ley del Mercado Hipotecario (en adelante, los
“Préstamos Hipotecarios 1”).Los Préstamos
Hipotecarios 1 representan, a la fecha de hoy, un
principal total, no vencido, de MIL TRESCIENTOS
CUARENTA Y SEIS MILLONES QUINIENTOS TRES MIL

DOSCIENTOS TREINTA Y SEIS EUROS CINCO CENTIMOS

(1.346.503.236,05) .
. El Cedente transmite los Préstamos Hipotecarios
1 al Fondo mediante la emisién de participaciones
hipotecarias. En consecuencia, el Cedente emite, en
este mismo acto, DOCE MIL SEISCIENTAS CUARENTA Y

NUEVE (12.649) participaciones hipotecarias (en

adelante, las "Participaciones”).

El resto de Préstamos Hipotecarios son

préstamos que no cumplen todos los requisitos
establecidos en la Seccién Segunda de la Ley del
Mercado Hipotecario (en adelante, los “Préstamos
Hipotecarios 2”). Los Préstamos Hipotecarios 2

representan, a la fecha de hoy, un principal total,




no vencido, de TRESCIENTOS CINCUENTA Y TRES
MILLONES CUATROCIENTOS NOVENTA ¥ SEIS MIL

SETECIENTOS SESENTA Y TRES EUROS SETENTA Y SEIS

CENTIMOS (353.496.763,76).

El Cedente transmite los Préstamos Hipotecarios
2 al Fondo mediante la emisidén de certificados de
transmisién de hipoteca. En consecuencia, el
Cedente emite, en este mismo acto, DOS MIL

CUATROCIENTOS TRECE (2.413,00) Certificados de

Transmisidn de Hipoteca (en adelante los
"Cartificados").
Cada Participacién y cada Certificado

participa, a partir de la fecha de hoy, sobre el
100% del principal no vencido de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios y devenga un tipo de interés
igual al tipo de interés nominal que devengue, en

cada momento, el correspondiente Préstamo

Hipotecario.

El Cedente, en virtud de lo previsto en 1la
Estipulacién Undécima siguiente esta fadultado para
acordar con los respectivos Prestatarios

modificaciones en los tipos de interés de los

Préstamos Hipotecarios.

Las Participaciones y los Certificados que se

Le )
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agruparan en el Fondo se representaran mediante dos
titulos maltiples nominativos, (los “Titulos
Maltiples”) uno de ellos representativo de 1la
totalidad de las Participaciones y el otro
representativo de la totalidad de los Certificados,
en la forma que se adjunta a la presente Escritura

como Anexo 7 que incluird la relacién de Préstamos

Hipotecarios, contenida en el Anexo 6.

Dichos Titulos Maltiples contienen las
menciones exigidas por el articulo 64 del Real
Decreto 685/1982. La transmisién de las
Participaciones y de 1los Certificados esta limitada
a inversores institucionales o profesionales, no

pudiendo ser adquiridas por el pablico no

especializado. O

El  Cedente se compromete, en caso de
sustitucién o ejecucién de un Préstamo Hipotecario
0 liquidacidén anticipada del Fondo, o en cualquier
otro supuesto que asi lo requiera, a fraccionar

cualquier titulo maltiple representativo de las

TU7847491




Participaciones y/o de los Certificados en tantos

titulos individuales o maltiples como fueren
necesarios, o a sustituirlos o canjearlos.

5. SUSCRIPCION Y AGRUPACION DE LAS

PARTICIPACIONES Y LOS CERTIFICADOS.

La Sociedad Gestora procede, por cuenta del
Fondo, a la suscripcién de las Participaciones Yy
los Certificados, para su inmediata agrupacidén en

el Fondo.

El_precio total de las Participaciones y los
Certificados serd el 100% del Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Préstamos
Hipotecarios en la presente fecha, que es de MIL
SEISCIENTOS NOVENTA Y NUEVE MILLONES NOVECIENTOS
NOVENTA Y NUEVE MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE
EUROS OCHENTA Y UN CENTIMOS (1.699.999.999,81).——

El precio de las correspondientes
Participaciones y Certificados serad abonado por la
Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
al Cedentea, en la Fecha de Desembolso, esto es el
13 de marzo de 2007 valor ese mismo dia, una vez
que el Fondo haya recibido el precio de suscripcidn
de los Bonos, mediante el ingreso del precio en la

cuenta numero 2090 abierta en el Banco de Espafia en
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Madrid.

6. ENTREGA Y DEPOSITO DE LAS PARTICIPACIONES Y

DE LOS CERTIFICADOS.

El Cedente entrega, en este mismo acto, a la
Sociedad = Gestora, los Titulos Miltiples
representativos de las Participaciones y los

Certificados suscritos.

Los Titulos Maltiples representativos de las
Participaciones y los Certificados y, en su caso,
los tituios unitarios en los que aquel se
fraccione, quedaridn depositados en el Agente
Financiero, regulandose las relaciones entre el
Fondo y el Agente Financiero por el Contrato de
Servicios Financieros gque se otorgard entre el
Agente Financiero y la Sociedad Gestora en
representacién y por cuenta del Fomdo. Dicho
depdésito se constituird en beneficio del Fondo de
forma que el Agente Financiero custodiard los
titulos representativos de las Participaciones vy

los Certificados depositados, siguiendo

TU7847490




instrucciones de la Sociedad Gestora.

7. CONDICIONES DE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE

LAS PARTICIPACIONES Y LOS CERTIFICADOS.

7.1 Plazo de la participacién.

La participacién en los Préstamos Hipotecarios
se realiza desde la presente Fecha de Constitucién
y por el mismo plazo restante de vencimiento de
dichos Préstamos Hipotecarios, no existiendo pacto
alguno de recompra, sin perjuicio de lo establecido
en la Estipulacidén Décima de esta Escritura.

7.2 Responsabilidad del Cedente.

El Cedente, de acuerdo con el articulo 348 del
Cédigo de Comercio vy 1.529 del Cédigo Civil,
responde énte el Fondo exclusivamente de la
existencia y legitimidad de los Préstamos
Hipotecarios asi como de la personalidad con la que
efectia la cesién pero no asume responsabilidad
alguna por el impago de los Deudores Hipotecarios,
ya sea del principal, de los intereses o de
cualgquier otra cantidad que los mismos pudieran
adeudar en virtud de los Préstamos Hipotecarios.
Tampoco asumira, en cualguier otra forma,
responsabilidad en garantizar directa o)

indirectamente el buen fin de la operacidén, ni
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otorgara garantias o avales, ni incurrird en pactos
de recompra de las Participaciones Yy los
Certificados, en virtud de esta Escritura, del
Folleto Informativo, ni de ningin otro pacto o
contrato. Todo ello sin perjuicio de ' las
responsabilidades del Cedente relativas a la
sustitucién de las Participaciones y los
Cerxrtificados que no se ajusten a las declaraciones
recogidas en la Estipulacién 9.2 de esta Escritura,
en relacién con lo establecido en las
Estipulaciones 10 y 11 de esta Escritura.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el parrafo
anterior, el Fondo, como titular de las
Participaciones y los Certificados, tendrd accién
ejecutiva contra el Cedente para la efectividad de
los vencimientos de los mismos por principal e
intereses, siempre que el incumplimiento de tal

obligacién no sea consecuencia de la falta de pago

del deudor del Préstamo Hipotecario.

7.3 Anticipo de fondos.
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El Cedente no anticipard fondos a la Sociedad
Gestora sin haberlos recibido previamente de los
deudores, sea por principal o por intereses debidos
en virtud de los Préstamos Hipotecarios. Todo ello
sin perjuicio de las obligaciones del Cedente en
virtud de lo dispuesto en las Estipulaciones Décima
y Undécima de esta Escritura, en los Contratos de
Préstamo para Gastos Iniciales, de Préstamo
Subordinado y en el Contrato de Permuta de

Intereses.

8. DERECHOS CONFERIDOS AL FONDO POR LA

SUSCRIPCION DE LAS PARTICIPACIONES b4 LOS

CERTIFICADOS.

8.1 Derechos conferidos.

El Fondo, en cuanto titular de las
Participaciones y los Certificados, ostentara los
derechos reconocidos en la normativa legal
aplicable y en las Participaciones \% los
Certificados. En concreto, tendra derecho a recibir
todos los pagos que, a partir de la Fecha de
Constitucién, realicen, por cualquier concepto, los
deudores de los Préstamos Hipotecarios, en concepto
de principal e intereses ordinarios devengados, con

las excepciones previstas en el siguiente parrafo,
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asi como cualquier otro pago que se derive de los
Préstamos Hipotecarios, siempre que todos ellos
correspondan a los Préstamos Hipotecarios cedidos
al Fondo mediante la emisién de las Participaciones
y los Certificados. Las Participacionas vy los
Cexrtificados comenzardn a devengar intereses a

favor del Fondo a partir de la presente fecha.

Ademé&s de los pagos que efectien los deudores

. de los Préstamos Hipotecarios, corresponderi al
Fondo cualquier otro pago que reciba el Cedente

como administrador de los Préstamos Hipotecarios,

incluyendo los derivados de cualquier derecho

accesorio al Préstamo Hipotecario tales como
indemnizaciones derivadas de las pdlizas de

seguros, pagos efectuados por posibles garantes,

etc., con la excepcidn de intereses de deﬁora}

comisiones por reclamacién de recibos impagados,

comisiones de subrogacién, comisiones de

amortizacién/cancelacién anticipada, asi como

cualquier otra comisién o suplido, que
L ]




corresponderdn al Cedente de los Préstamos

Hipotecarios.

Adicionalmente, el Fondo tendra derecho a
percibir las cantidades, bienes o derechos en pago
de principal o intereses de los Préstamos
Hipotecarios, tanto por el precio de remate o
importe determinado por resolucién Jjudicial o
procedimiento notarial en la ejecucidén de las
garantias hipotecarias, como por la enajenacidn o
explotacién de 1los inmuebles adjudicados o como
consecuencia de las <citadas ejecuciones, en

administracién y posesién interina de las fincas en

proceso de ejecucidn.

El Cedente se compromete a realizar 1las
notificaciones que, en su caso, Ssean necesarias
para que dichos pagos sean efectuados a la Sociedad

Gastora.

El Cedente debera realizar esfuerzos razonables
para mantener en vigor y con plenos efectos las
pbélizas de seguros suscritas en relacidén con los
Préstamos Hipotecarios, siendo el Cedente
responsable frente al Fondo de los perjuicios que
se ocasionen en el mismo, en el supuesto de que no

se hayan mantenido en vigor y con plenos efectos

Wt
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las pélizas de seguros.
8.2 Régimen de retenciones de los pagos por

interesas de las Participaciones Yy los

Certificados.

Los pagos realizados al PFondo en concepto de
interés por las Participaciones y los Certificados
no estaran sujetos a retencién alguna en razén de

lo establecido en el articulo 59 k) del Real

Decreto 1777/2004, de 30 de julio.

En el supuesto de que en el futuro se
estableciera cualquier impuesto, directo o]
indirecto, tasa o retencién sobre dichos pagos, los
mismos correrian por cuenta del Cedente y seran

devueltos al mismo en el supuesto de que fueran

recuperados por el Fondo.

No obstante lo anterior, en el supuesto de que
se modificara la normativa fiscal de forma que se
establecieran impuestos, tasas o retenciones sobre
los pagos realizados al Fondo en concepto de

interés por las Participaciones y los Certificados
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que afecten significativamente y de manera
negativa, al equilibrio financiero del Fondo, se
producird la extincién del Fondo, previa liquidacién
de los activos remanentes, de conformidad con 1lo
establecido en la Estipulacién 22 de la presente
Escritura, en cuyo caso, el Cedente podra ejercitar

el derecho de tanteo de conformidad con lo dispuesto

en dicha Estipulacion.

9. DECLARACIONES Y GARANTIAS.

El Cedente, como titular de los Préstamos
Hipotecarios, declara y garantiza al Fondo y a la
Sociedad Gestora, respecto a si mismo, a las
Participaciones y los Certificados que emite ¥y
respecto a los Préstamos Hipotecarios de los que
participan las Participaciones y los Certificados,

a la presente Fecha de Constitucién del Fondo:——

9.1 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 participar en el

Mercado Hipotecario.

(2) Que ni a la fecha de hoy, ni en ningun
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momento desde su constitucidén, se ha encontrado en
situacidén concursal o de insolvencia, ni ninguna
otra situacién que, dando lugar a responsabilidad,
pudiera conducir a la revocacién de la autorizacién

como entidad de crédito.

(3) Que ha obtenido todas las autorizaciones
necesarias, tanto administrativas como

corporativas, para efectuar la cesién de los

' Préstamos Hipotecarios al Fondo mediante la emisién

de las Participaciones y los Certificados, el
valido otorgamiento de esta Escritura de
Constitucidén, de 1los compromisos asumidos en la

misma y de los demds contratos relacionados con la

constitucién del Fondo.

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

cerrado a 31 de diciembre de 2005 y que ha




depositado dichas cuentas anuales en la CNMV y en

el Registro Mercantil.

(5) Que cumple la legislacién vigente sobre

proteccidén de datos.

9.2 En cuanto a las Participaciones y los

Certificados.

(1) Que las Participaciones y los Certificados
son emitidos de acuerdo con la Ley del Mercado
Hipotecario, el Real Decreto 685/1982 y la
Disposicién Adicional 5% de la Ley 3/1994 en su
redaccién dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002
y demds normativa aplicable y cumplen todos los
requisitos en ellas establecidos para la emisidén de
participaciones hipotecarias; y, en particular, que
la emisién de las Participaciones Hipotecarias
satisface lo dispuesto en los articulos 59 y 62 del
Real Decreto'685/1982, en lo referente al volumen
de cédulas hipotecarias emitidas por el Cedente.
Las Participaciones Hipotecarias se emiten con la
cobertura de los Préstamos Hipotecarios, que
cumplen todos los requisitos establecidos en la
Seccién II de la Ley del Mercado Hipotecario y en
el Capitulo II del Real Decreto 685/1982, y los

Certificados de Transmisién de Hipoteca se emiten
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con la cobertura de los Préstamos Hipotecarios, que
no cumplen con todos los requisitos establecidos en
la Seccién II de la Ley del Mercado Hipotecario y
en el Capitulo II del Real Decreto 685/1982, todo
ello de conformidad con 1lo establecido en la
Disposicidén Adicional 5% de la Ley 3/1994, en su

redacciéon dada por el articulo 18 de 1a Ley

44/2002.

(2) Que el Consejo de Administracién del
Cedente ha adoptado validamente todos los acuerdos
necesarios para la emisién de las Participaciones y

de los Certificados.

9.3 En cuanto a sus Préstamos Hipotecarios.

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

(2) Que el Cedente es titular en pleno dominio
de la totalidad de los Préstamos Hipotecarios, sin

que exista impedimento alguno para que puedan
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emitirse las Participaciones y 1los Certificados
representativos de dichos Préstamos Hipotecarios.—

(3) Que los datos relativos a los Préstamos
Hipotecarios que se incluyen en el Anexo 6 y los
datos que se incluyen en los Titulos Mualtiples
reflejan correctamente la situacién a la Fecha de
Constitucidén, tal y como estd recogida en los
ficheros informaticos enviados de dichos préstamos,
y que dichos datos son correctos, completos y no
inducen a error. Cualquier otra informacién
adicional sobre las caracteristicas de la cartera
de préstamos hipotecarios del Cedente recogida en
el Folleto Informativo o comunicada a la Sociedad
Gestora es correcta y no induce a error. Asimismo,
cualquier informacidn sobre los Préstamos
Hipotecarios que pudiera, de cualquier modo,
afectar a la estructura financiera o legal del

Fondo ha sido comunicada a la Sociedad Gestora.

(4) Que todos los Préstamos Hipotecarios
devengan intereses a tipos variables sin perjuicio
de que durante un periodo inicial de los mismos
puedan haberse acordado tipos fijos. Los Préstamos
Hipotecarios no tienen establecido ningin limite

minimo y/o maximo en el tipo de interés.
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(3) Que los Préstamos Hipotecarios han sido
concedidos a personas fisicas con el objeto de
financiar la adquisicién, construccidn o
rehabilitacién de viviendas situadas en territorio
espafiol. Alguno de los citados préstamos provienen
de subrogaciones por particulares de financiaciones
concedidas a promotores para viviendas destinadas a

la venta.

(6) Que todos los Préstamos Hipotecarios estan
garantizados por hipoteca inmobiliaria con rango de
primera hipoteca constituida sobre el pleno dominio
de todas y cada una de las fincas en cuestién, sin
que los inmuebles hipotecados se encuentren afectos
a prohibiciones de disponer, condiciones

resolutorias o cualquier otra limitacién de

dominio.

(7) Que todas 1las hipotecas se encuentran
debidamente constituidas e inscritas en los
correspondientes Registros de la Propiedad cuyos

datos de inscripcién, se corresponden con los
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mencionados en el BAnexo 6 y en los Titulos

Maltiples. La inscripcién de las fincas hipotecadas
estd vigente y sin contradiccién alguna y no esta

sujeta a limitacién alguna preferente a la hipoteca

de acuerdo con la normativa aplicable.

(8) Que las hipotecas estéﬁ cénstituidas sobre
fincas que pertenecen en pleno dominio y en su
totalidad a los Deudores Hipotecarios y que reunen
los requisitos exigidos por el articulo 27 del Real
Decreto 685/1982, no teniendo constancia el Cedente
de la existencia de litigios sobre la titularidad

de dichas fincas.

(9) Que todas las viviendas hipotecadas son
viviendas terminadas y han sido objeto de tasacién
previa por Sociedades de Tasacién debidamente
inscritas en el Banco de Espafia, estando acreditada
dicha tasacién mediante la correspondiente
certificacién. Las tasaciones efectuadas cumplen
todos los requisitos establecidos en la legislacién

sobre el mercado hipotecario.

(10) Que, en el caso de préstamos concedidos
para adquisicién de Viviendas de Proteccién
Oficial, el valor de tasacidn considerado a efectos

de todos los caAlculos, ha sido el valor maximo
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legal de venta.

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

correspondiente Préstamo Hipotecario, a la fecha de

la emisidén de las mismas.

(12) Que el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de cada uno de los Certificados de
Transmision de Hipoteca no excede del 100% del
valor de tasacién de las fincas hipotecadas en

garantia del correspondiente Préstamo Hipotecario,

a la fecha de emisién de los mismos.

(13). Que el Cedente no tiene conocimiento de
que se haya producido el desmerecimiento del valor
de ninguna finca hipotecada en mas de un 20% del

valor de tasacidn.

(14) Que todos los inmuebles sobre los que se
ha constituido la garantia hipotecaria cuentan con

(1) un segqguro contra dafios, en el que la suma

fUT847483




asegurada cubre como minimo el valor de tasacidn de
los inmuebles (excluidos los elementos no
asegurables por naturaleza, es decir, excluido el
valor del suelo) o (ii) el Cedente ha contratado
una péliza global de seguros complementaria vy
subsidiaria que garantiza una cobertura de seguro
por dafios en caso de inexistencia de cobertura o
insuficiencia de los capitales asegurados.

(15) Que la informacién relativa a los seguros
contra dafios contratados por los Deudores
Hipotecarios, y a cualquier otro derecho accesorio
a los Préstamos Hipotecarios es completa y se

ajusta fielmente a la realidad.

(16) Que el Cedente tiene constancia de que han
sido integramente satisfechas las primas por los

seguros contratados a que se refieren los puntos

(14) y (15) anteriores.

(17) Que los inmuebles hipotecados en virtud de
los Préstamos Hipotecarios no se hallan incursos en
la situacién de bienes excluidos para ser admitidos
en garantia conforme al articulo 31.1 d) del Real
Decreto 685/1982 y los Préstamos Hipotecarios no
retnen ninguna de las caracteristicas de los

créditos excluidos o restringidos por el articulo
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32 del Real Decreto 685/1982 para servir de
cobertura a la emisién de Participaciones vy

Certificados.

(18) Que los Préstamos Hipotecarios han sido

concedidos segin criterios de mercado.

(19) Que ha seguido fielmente los criterios
contenidos en el documento titulado "Memorandum
Interno sobre Concesién de Préstamos Hipotecarios"
que se adjunta como Anexo 8, siendo los utilizados
habitualmente por el Cedente en la concesién de

Préstamos Hipotecarios y son legales.

(20) Que los Préstamos Hipotecarios han sido

formalizados en escritura publica.

(21) Que todas las escrituras de las hipotecas
constituidas sobre las viviendas y que se refieren
a los Préstamos Hipotecarios estidn debidamente
depositadas en el <domicilio del Cadente a
disposicién de la Sociedad Gestora. Todos los
Préstamos esté&n claramente identificados, tanto en

soporte informatico como por sus escrituras y son
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objeto de analisis y seguimiento por parte del

Cedente.

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

(23) Que no existen litigios de ningin tipo en
relacién con los Préstamos Hipotecarios que puedan
perjudicar la validez de los mismos o que puedan
dar lugar a la aplicacién del articulo 1535 del
Cédigo Civil, y que no tienen conocimiento de la
ekistencia de circunstancias que puedan dar lugar a
la ineficacia del contrato de adquisicidén de la

finca hipotecada en garantia de los Préstamos

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

treinta (30) dias.

(25) Que ninguno de los Deudores Hipotecarios
de los Préstamos Hipotecarios es titular de ningun
derecho de crédito frente al Cedente por el dque

tenga derecho a ejercitar la compensacién de tal
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forma que pudieran verse afectados negativamente

los derechos atribuidos por las Participaciones y

los Certificados.
(26) Que ninguno de los Prestatarios puede
oponer al Cedente excepcidén alguna al pago de

cualquier cantidad referida a los Préstamos

Hipotecarios.
(27) Que el Cedente no ha recibido ninguna

notificacién de amortizacién anticipada total de

los Préstamos Hipotecarios.
(28) Que no existe ninguna circunstancia que
impida la ejecucién de 1la garantia hipotecaria

relativa a los Préstamos Hipotecarios.

(29) Que ninguna persona tiene un derecho
preferente sobre el del Fondo, en cuanto titular de
las Participaciones y los Certificados, al cobro de
las cantidades que se deriven de los Préstamos

Hipotecarios, salvo los derechos preferentes

legales.

(30) Que respecto a los Préstamos
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Hipotecarios, 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 6 de febrero de 2007

de 994.504,91 euros.

(31) Que los Préstamos Hipotecarios no estan
afectos a emisidén de bonos hipotecarios y, a partir
de la emisién de las Participaciones y 1los
Certificados, no estaridn afectos a emisidén alguna
de cédulas hipotecarias, bonos hipotecarios,
participaciones hipotecarias u otros certificados.—

(32) Que las Participaciones y los Certificados
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 gue

correspondan,

(33) Que, en el dia de la emisién, el Saldo
Nominal Pendiente de Vencimiento de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios es equivalente a la cifra de

capital de la Participacién y/o del Certificado que

corresponda.
(34) Que la 4ltima fecha de amortizacién
regular de los Préstamos Hipotecarios es el 10 de

febrero de 2046.
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(35) Que la informacién sobre las
Participaciones y los Certificados y los Préstamos
Hipotecarios contenida en el Folleto Informativo y

en la presente Escritura es exacta y se ajusta

fielmente a la realidad.

(36) Que todos los Préstamos Hipotecarios estan
denominados en euros, son pagaderos exclusivamente
en euros, y no contemplan cldusulas que permitan el
diferimiento en el pago periédico ni de intereses,

ni de principal.

(37) Que las obligaciones de pago de todos los
Préstamos Hipotecarios se realizan mediante
domiciliacién en una cuenta bancaria, siendo la
periodicidad de las cuotas tanto de principal como
de interés, mensual, trimestral, semestral o anual.-

(38) Que, en 1la Fecha de Constitucién del
Fondo, cada uno de los Préstamos Hipotecarios ha
tenido al menos el vencimiento de dos cuotas,
estando dispuesto, en todos ellos, la totalidad del

capital.
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(39) Que no tiene conocimiento de que los
Préstamos Hipotecarios incluyan impedimentos a la
libra transmisién de los mismos, o en aquellos
casos en los que se requeria el consentimiento del
Deudor, el mismo ha sido obtenido por el Cedente.—

10. COMPROMISOS ADICIONALES DE LOS CEDENTES EN

RELACION CON LA EMISION DE LAS PARTICIPACIONES Y

LOS CERTIFICADOS.

10.1.- Sustitucién de Participaciones Y
Certificados.
En el supuesto excepcional de que, con

posterioridad a 1la Fecha de Constitucidén y no
obstante las declaraciones formuladas por el
Cedente y la diligencia observada por éste para
asegurar su veracidad, se detectara, durante la
vida del Fondo, que alguna de las Participaciones
y/o Certificados © que alguno de los Préstamos
Hipotecarios sobre los que se han emitido aquéllos
no se ajusta en la fecha de hoy a las declaraciones
formuladas en la Estipulacién 9.2. anterior, el

Cedente se obliga:

10.1.1.- A sustituir el correspondiente
Certificado y/o Participacién por otro de

caracteristicas financieras similares, en cuanto a
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importe, plazo residual, tipo de interés,
caracteristicas del deudor y del inmueble
hipotecado, y ratio saldo actual /valor de
tasaciéh, que sea aceptado por la Sociedad Gestora,
comunicado a las Agencias de Calificacién y siempre

que no se perjudique la calificacién de los Bonos

otorgada por las mismas.

Las cantidades devengadas y no pagadas, hasta
la fecha de sustitucién, del Certificado vy/o
Participacidén que corresponda sustituir, deberan
ser abonadas al Fondo por el Cedente, en su calidad
de administrador, en el momento en que se produzca
la sustitucién del Certificado y/o Participacién.—

En todo caso, al sustituir algin Certificado
y/o Participacién, el Cedente debera acreditar que
el Certificado y/o Participacién sustituyente se
ajusta a las declaraciones contenidas en la
Estipulacién 9.2. anterior. La Sociedad Gestora
comprobara la idoneidad de las condiciones del

Certificado y/o Participaecidén sustituyente.
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El Cedente, tan pronto como tenga conocimiento

de que algin Certificado y/o Partieipacién por él

emitido o que alguno de los Préstamos Hipotecarios
sobre los que se han emitido aquéllos, no se ajusta
a las mencionadas declaraciones, deberd ponerlo en
conocimiento de la Sociedad Gestora y en el plazo
de cinco (5) dias indicarle los Préstamos

Hipotecarios sobre los que propone emitir nuevas

Participaciones Hipotecarias y/o Certificados de
Transmisién de Hipoteca para sustituir a los
afectados. En caso de que se produzca la
sustitucién de algin Certificado y/o Participacién,
de conformidad con 1lo previsto en el presente
apartado, el Cedente procedera a emitir un nuevo
Titulo Maltiple que serda canjeado por el que se

entrega en virtud de 1lo dispuesto en esta

Escritura.

El Cedente se compromete a formalizar la
sustitucidén de Participaciones y Certificados en
escritura publica y en 1la forma y plazo que
determine la Sociedad Gestora, y a proporcionar la
informacién sobre los mismos que considere

necesario la Sociedad Gestora.

La sustitucidn se comunicara a las Agencias de
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Calificacién, y wuna copia del acta notarial se

remitiréd a la CNMV.

10.1.2.- Subsidiariamente a la obligacién
asumida en el apartado 10.1.1. anterior y para
aquellos supuestos, en los que 1la sustitucién
reqgulada en el mismo no fuera posible porque los
Préstamos Hipotecarios disponibles resultaran ser

no homogéneos con la cartera titulizada en razén de

. (1) su importe, (ii) su plazo residual, (iii) su
tipo de interés, (iv) 1las caracteristicas del
deudor, (v) las caracteristicas del inmueble

hipotecadeo, o (vi) su ratio saldo actual/valor de
tasacidn, el Cedente se compromete a la
amortizacién anticipada de la Participacién y/o
Certificado afectado, mediante 1la devolucién en
efectivo, tanto del capital pendiente de la
correspondiente Participacidén y/o Certificado y de
los intereses devengados y no pagados hasta la
fecha, como de cualquier otra cantidad que respecto

a la Participacién y/o Certificado corresponda al

*\




Fondo, mediante su ingreso en 1la Cuenta de
Reinversidn. Los importes recibidos de las
Participaciones y los Certificados afectados por el
supuesto anteriormente mencionado seran
incorporados a los Recursos Disponibles y aplicados
en la siguiente Fecha de Pago con sujeciédn al Orden

de Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacidén de

Pagos de Liquidacidén segun corresponda.

En particular, la modificacidédn por el Cedente,
durante la vigencia de los Préstamos Hipotecarios
de las condiciones de éstos sin sujecidn a los
limites establecidos en la legislacidén especial
aplicable y a los términos pactados entre el Fondo
y el Cedente en la Estipulacién 11 de la presente
Escritura de Constitucidén del Fondo y en el Folleto
Informativo Y, por tanto, absolutamente
excepcional, supondria un incumplimiento por parte
del Cedente de sus obligaciones que no debe ser
soportado por el Fondo. Ante dicho incumplimiento,
el Fondo, a través de la Sociedad Gestora, podra
(1) exigir 1la correspondiente indemnizacidén por
dafios y perjuicios e (ii) instar la sustitucién o
reembolso de las Participaciones y los Certificados

afectados, de conformidad con lo dispuesto en los
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apartados 10.1.1 y 10.1.2 anteriores, no suponiendo
ello que el Cedente garantice el buen fin de la
operacidén, sino la necesaria reparacién de los
efectos producidos por el incumplimiento de sus
obligacionés, de conformidad con el articulo 1.124
del Cbédigo Civil. La Sociedad Gestora comunicara de
forma inmediata a la CNMV las sustituciones o
amortizaciones de Préstamos Hipotecarios que se
realicen como consecuencia del incumplimiento por
parte del Cedente. Los gastos que las actuaciones
para remediar el incumplimiento del Cedente

originen deben ser soportados por éste, sin poder

repercutirse al Fondo.

10.2 Compensacién.

Sin perjuicio de lo declarado en el punto (26)
de la Estipulacién 9.2. anterior, si cualquiera de
los deudores hipotecarios 1llega a oponer la
compensacién, el Cedente lo pondrd en conocimiento
de la Sociedad Gestora y deberid abonar al Fondo el

importe que corresponda al Fonde de la cantidad
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compensada, mds los dafios y perjuicios que, en su

caso, se pudieran haber ocasionado al Fondo y que

deberan acreditarse suficientemente al Cedente.

10.3. Notificaciones a los deudores.

El Cedente continuara administrando los

Préstamos Hipotecarios conforme a lo establecido en

la Estipulacién 11 siguiente. La Sociedad Gestora y
el Cedente han acordado no notificar la cesién a
los respectivos deudores de los Préstamos
Hipotecarios no siendo obligatoria dicha

notificacién para la efectividad de la cesién.

No obstante, el Cedente otorga las mas amplias
facultades que en derecho sean necesarias a la
Sociedad Gestora para que ésta pueda notificar la
cesién a los deudores de los Préstamos Hipotecarios
en el momento que lo estime oportuno. En especial,
la Sociedad Gestora notificard la cesién a los
deudores de los Préstamos Hipotecarios,
Participaciones y Certificados de Transmisién de
Hipoteca en el supuesto de sustitucién del Cedente
en la administracién de los Préstamos Hipotecarios
y en el supuesto de situacién concursal o
intervencién administrativa o judicial del Cedente.-

El Cedente asumird los gastos de notificacidén a
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los deudores de los Préstamos Hipotecarios en el

caso de que la misma sea realizada por la Sociedad

Gastora.

11. CUSTODIA Y ADMINISTRACION DE LOS PRESTAMOS

HIPOTECARIOS.

De conformidad con lo establecido en el
apartado 3 del articulo 61 del Real Decreto
685/1982 y en el apartado 2. b) del articulo 2 del
Real Decreto 926/1998, el Cedente se compromete a
conservar la custodia y administracién de los
Préstamos Hipotecarios que sirven de cobertura a
las Participaciones y los Certificados por él
emitidos, quedando obligado a realizar cuantos
actos sean necesarios para la efectividad y buen
fin de dichos Préstamos Hipotecarios. En todo caso,
corresponderd a la Sociedad Gestora, en nombre-del
Fondo, el ejercicio de 1la totalidad de 1las
facultades que, en caso de incumplimiento como
consecuencia de la falta de pago de los Deudores

Hipotecarios, se atribuyen a los titulares de
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Participaciones y/o Certificados en el articulo 66

del Real Decreto 685/1982.

Seréan por cuenta del Cedente, como
administrador de los Préstamos Hipotecarios, todos
aquellos impuestos directos o indirectos, tasas o
gastos que se devenguen o en que incurra el Cedente
o que venga obligado a repercutir el mismo con
motivo del desarrollo por éste de los servicios de
administracién de los Préstamos Hipotecarios sin
perjuicio de su derecho a que los mismos le sean
reembolsados en su caso, por los Prestatarios o por

el Fondo.

11.1.- Compromisos generales del Cedente como
administrador de los Préstamos Hipotecarios.

En general, el Cedente, respecto a los
Préstamos Hipotecarios que administre; se
compromete frente a la Sociedad Gestora y al Fondo

a.

(i) Realizar cuantos actos sean necesarios para
la efectividad vy  buen fin de los Préstamos

Hipotecarios, va sea en via judicial 0

extrajudicial.
(ii) Realizar cuantos actos sean necesarios

para mantener o] ejecutar las garantias y
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obligaciones que se deriven de los Préstamos

Hipotecarios.
(iii) Tener en cuenta los intereses de los
titulares de los Bonos emitidos por el Fondo en sus
relaciones fxnl los Deudores Hipotecarios y en el
é ejercicio de cualquier facultad discrecional
derivada del desarrollo de los servicios
establecidos en la presente Escritura de

. Constitucidén del Fondo y en el Folleto Informativo.-
(iv) Cumplir todas las instrucciones de la

Sociedad Gestora, dadas de conformidad con lo

previsto en la presente Escritura de Constitucién y

en el Folleto Informativo.
(v) Realizar cuantos actos sean necesarios para

solicitar y mantener en pleno vigor las licencias,

aprobaciones, autorizaciones y consentimientos que
puedan ser necesarios o convenientes en relaciédn
con el desarrollo de los servicios establecidos en

la presente Escritura de Constitucién y en el

Folleto Informativo.




(vi) Disponer de equipos y personal suficiente

para cumplir todas sus obligaciones.

El Cedente, como administrador de los Préstamos
Hipotecarios, ingresard en la Cuenta de Reinversidn
los pagos realizados por los Deudores Hipotecarios
en cada Fecha de Cobro, los dias 20 de cada mes y
corresponderan a los ingresos recibidos de las
Participaciones Yy los Certificados durante el
Periodo de Cobro anterior. Excepcionalmente el
primer Periodo de Cobro que comenzard en la fecha
de hoy y finalizard el uUltimo dia del mes de marzo

de 2007.

La periodicidad mensual de dichos ingresos
disminuira en el supuesto de que la calificacidn
otorgada por las Agencias de Calificacidén al
Cedente para el riesgo a corto plazo fuera rebajada
a una calificacién inferior a P-1 a corto plazo,
en el caso de Moody’s, o de Fl1 en el caso de Fitch
o de A-1, en el caso de S&P. En estos casos, el
Cedente, para mantener las calificaciones asignadas
a los Bonos por las Agencias de Calificacién,
deberd llevar a cabo alguna de las actuaciones que
se establecen en el apartado 12.1 de la presente

Escritura o, en lo referente a la calificacién a
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corto plazo del Cedente asignada por Fitch, alguna
de las actuaciones recogidas en el reporte
“Commingling Risk in Structure Finance
Transactions” de fecha nueve de Jjunio de 2004 de
Fitch. En cualquier caso los ingresos en la Cuenté
de Reinversidén se realizaran cada cinco (5) Dias
Habiles o menos, manteniendo la transferencia a la

Cuenta de Tesoreria su periodicidad trimestral.

11.2.- Responsabilidad del Cadente como

administrador.

El Cedente, como administrador de los Préstamos
Hipotecarios, no serd responsable de las deudas de
la Sociedad Gestora o del Fondo, en relacién con
los Bonos, o de las obligaciones de cualquier
deudor. El Cedente renuncia en cualquier caso a los
privilegios y facultades que la ley le confiere en
su condicidén de gestor de cobros del Fondo y de
administrador de los Préstamos Hipotecarios, y, en
particular, a los que disponen los articulos 1.730

y 1.780 del Codédigo Civil y 276 del Cédigo de
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Comercio.

En concreto, el Cedente, como administrador de
los Préstamos Hipotecarios, no serd responsable de
ninguna pérdida, responsabilidad, reclamacidén o
gasto sufrido o incurrido por la Sociedad Gestora o
por el Fondo como resultado del desarrollo por el
Cedente de los servicios establecidos en virtud de
la presente Escritura y el Folleto Informativo,
excepto cuando dicha pérdida, responsabilidad,
reclamacidén, gasto o dafio se sufra o incurra como
resultado de una negligencia o incumplimiento del
Cedente, respecto de las Participaciones y 1los
Certificados que administre, o} de cualquier
incumplimiento por éste de sus obligaciones en
virtud de la presente Escritura y el Folleto
Informativo, estando en dichos casos el Cedente
obligado a indemnizar al Fondo © a la Sociedad
Gastora por los dafios y perjuicios sufridos (y
justificados por la Sociedad Gestora) COomo
consecuencia de dicha negligencia o incumplimiento.-

En cualquier caso, el Fondo, a través de la
Sociedad Gestora, tendrd las acciones legales que
le correspondan contra el Cedente en el caso de

incumplimiento de sus obligaciones al amparo de los
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contratos suscritos con la Sociedad Gastora.

11.3.- Servicios de Administracién de Préstamos

Hipotecarios.

El Cedente seguird administrando los Préstamos

Hipotaecarios y dedicando el mismo tiempo y atencién

a los mismos y ejercerd el mismo nivel de pericia,

cuidado y diligencia en la administracién de los

mismos, que el que dedicaria y ejerceria en la

. administracién de préstamos hipotecarios que no

hubiesen sido cedidos vy, en cualquier caso,

ejercitara un nivel razonable de pericia, cuidado y
diligencia en la prestacién de los servicios.

g El Cedente, respecto de los Préstamos
| Hipotecarios que administre, estard autorizado para
modificar los criterios para la administracién de
los mismos que se contienen en esta Escritura y en
el Anexo 8 siempre que dichas modificaciones no
supongan un deterioro en la administracién de los
Préstamos Hipotecarios y se notifiquen a 1la

Sociedad Gestora y no se perjudique, en modo




alguno, la calificacién otorgada a los Bonos por
las Agencias de Calificacién vy, adicionalmente,
siempre cque esté sujeto a los 1limites de

negociacidén especificados en las Estipulaciones

11.6, 11.7 y 11.8.

En concreto el Cedente llevard a cabo, dentro
de su funcidén de administracidén de los Préstamos
Hipotecarios, todas las actividades que se
describen a continuacidén, asi como las contenidas

en el Anexo 8:

11.3.1. Custodia de escrituras, documentos vy

archivos.

El Cadente, respecto de los Préstamos
Hipotecarios que administre, mantendra todas las
escrituras, documentos y archivos relativos a los
mismos y a cualquier otro derecho accesorio a los
Préstamos Hipotecarios asi como cuantos documentos
sean relevantes en relacién con los mismos, bajo
custodia segura y no abandonara la posesidn,
custodia o control de los mismos si no media el
previo consentimiento escrito de la Sociedad
Gestora, en nombre del Fondo, a no ser que sea (i)
en favor de un subcontratista o delegado nombrado

siempre que ello esté permitido por la normativa
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vigente; o (ii) para permitir al Cedente, como
administrador de los Préstamos Hipotecarios,

emprender procedimientos para la ejecucidén de un

Préstamd Hipotecario.

Todas las escrituras y documentos relativos a
los Préstamos Hipotecarios y a cualquier otro
derecho accesorio a los Préstamos Hipotecarios asi
como cualquier otro documento relevante en relacién
con los mismos, se guardardn de tal forma que
puedan ser identificados y distinguidos facilmente
de las escrituras y documentos relativos a otros
Préstamos Hipotecarios y otros documentos que se
guarden por o en nombre del Cedente, y éste
facilitara el acceso a dichas escrituras vy
documentos a la Sociedad Gestora y a sus
respectivos agentes o empleados, razonablemente, en
todo momento, mediante aviso y, si asi lo solicita
la Sociedad Gestora, le facilitardn, dentro de los
cinco (5) Dias Héabiles siguientes a dicha

solicitud, fotocopia de cualquiera de dichas
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escrituras y documentos o, en caso de ser

necesarios para instar la ejecucidén hipotecaria,
los originales de dichas escrituras o documentos.—

11.3.2. Cobro de Cantidades.

El Cedente, como administrador de los Préstamos
Hipotecarios, seguird cobrando todas las cantidades
debidas y pagaderas en virtud de los Préstamos
Hipotecarios o de cualquier derecho accesorio a los
mismos y realizard sus mejores esfuerzos para
asegurar que todos los pagos a realizar por los
Prestatarios o por otras personas, en virtud de los
Préstamos Hipotecarios o de cualquier derecho
accesorio a los mismos sean cobrados, de acuerdo
con los términos y condiciones de dichos Préstamos

Hipotecarios, en las fechas correspondientes.

11.3.3. Pago de Cantidades al Fondo.

El abono por el Cedente al Fondo de las
cantidades recibidas por los Préstamos Hipotecarios
que administre se realizard de la siguiente forma:

(1) Los abonos por el Cedente se realizaran
mensualmente el dia 20 de cada mes, o, en caso de
no ser éste Dia Habil, el inmediatamente anterior
Dia Hé&bil ("Fecha de Cobro") mientras el Cedente

mantenga la calificacidén para el riesgo otorgado
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por las Agencias de Calificacién.

La periodicidad mensual de dichos ingresos
podra disminuir en el supuesto de que la
calificaciédn otorgada por las Agencias de
Calificacidén al Cedente para el riesgo a corto
plazo fuera rebajada a una calificacién inferior a
P-1 a corto plazo, en el caso de Moody's, o de F1,
en el caso de Fitch, , o de A-1, en el caso de S&P,
0 dicha calificacidén fuera por cualquier motivo
retirada por alguna de las Agencias de Calificacién

todo ello en los términos recogidos en el apartado

11.1 de la presente Escritura.

(ii) La cantidad total que el Cedente deberi
entregar al Fondo en cada Fecha de Cobro en
concepto de administracién de los Préstamos
Hipotecarios serd la Cantidad Recaudada, menos el
Avance Técnico entregado en la anterior Fecha de
Cobro, mas el Avance Técnico correspondiente a la
Fecha de Cobro en cuestién, segun se definen a

continuacién tanto la Cantidad Recaudada como el
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Avance Técnico.

A estos efectos, el Cedente procedera a
comunicar a la Sociedad Gestora, dentro de los
cinco (5) primeros Dias Habiles de cada mes, la
cantidad que, seguin sus registros, le corresponde

abonar al Fondo.

En el supuesto de que existieran discrepancias
entre el Cedente y la Sociedad Gestora en cuanto al
importe que el Cedente deba entregar al Fondo en
cada Fecha de Cobro, referidas tanto a la cantidad
recaudada como al Avance Técnico, ambas partes
tratardn de solucionar dichas discrepancias, sin
perjuicio de que, en el supuesto de no obtenerse
ningin acuerdo al respecto antes de la Fecha de
Cobro, se efectuard por el Cedente entrega
provisional al Fondo de la cantidad que establezca
la Sociedad Gestora, suficientemente acreditada al

Cedente, sin perijuicio de acordar posteriormente

ajustes en dicha cantidad.

(iii) La Cantidad Recaudada (la "Cantidad
Recaudada") serd la cantidad total que el Cedente
recaude, durante 1los tres (3) Periodos de Cobro
anteriores a la Fecha de Cobro de los Préstamos

Hipotecarios que administre y que corresponda a las
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Participaciones y los Certificados.

(iv) El Avance Técnico ("Avance Técnico") sera
la cantidad que la Sociedad Gestora determine, de
conformidad con lo establecido en el siguiente
parrafo, que debe ser entregada por el Cedente,
respecto de los Préstamos Hipotecarios dque

administre, en una determinada Fecha de Cobro,

adicionalmente a la Cantidad Recaudada.

El importe de cada Avance Técnico serd un
importe que no podra exceder de lo recaudado por el
Cedente de los Préstamos Hipotecarios que
administre, por cualquier concepto de pago al que
el PFondo tenga derecho en cuanto titular de las
Participaciones y 1los Certificados, desde la
finalizacidén del Ultimo Periodo de Cobro hasta la
Fecha de Cobro en la que se solicita el Avance

Técnico.

La Sociedad Gestora calculard el Avance
Técnico como un importe igual a la suma de lo

vencido y no cobrado por el Cadente, durante el




Periodo de Cobro anterior, en concepto de principal

e intereses que correspondan a las Participaciones

y a los Certificados emitidos por el Cedente y que

participen de los ©Préstamos Hipotecarios en
situacién de impago en la Fecha de Cobro en la que
se solicita el Avance Técnico, con la limitacidn
indicada en el parrafo anterior. El Avance Técnico
no podra ser superior, respecto a cada Préstamo
Hipotecario, a los intereses y principal de la

Gltima cuota del mismo.

(v) En cada Fecha de Cobro, el Cedente
entregara al Fondo, como informacién respecto a los
Préstamos Hipotecarios que administre, una

liquidacién detallada que contenga:

- El principal pendiente de pago de cada uno de

los Préstamos Hipotecarios (diferenciando entre

importe vencido y no vencido).

- Las cantidades recibidas durante el Periodo
de Cobro anterior en concepto de principal
programado correspondientes a cada Préstamo
Hipotecario (incluidas recuperaciones de impagos

anteriores).

- Las cantidades recibidas durante el Periodo

de Cobro anterior en concepto de principal
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amortizado anticipadamente correspondientes a cada
Préstamo Hipotecario, indicando la fecha valor en
que se hayan producido los pagos anticipados.

- Las cantidades recibidas durante el Periodo
de Cobro anterior en concepto de intereses
correspondientes a cada Préstamo Hipotecario
(incluidos recuperaciones de impagos anteriores).—

- Cuota vigente y fecha del préximo pago.

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

- Diferencial sobre el tipo de interés vigente.

- Vida residual (en meses) de cada Préstamo

Hipotecario.

- Relacidén de los Préstamos Hipotecarios que
hayan sido declarados Fallidos durante el Periodo

de Cobro anterior.

- Importe por cada Préstamo Hipotecario del

impago de principal acumulade (vencido y no

cobrado) .

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

Hipotecario.

11.3.4. Acomodacién de los Préstamos
Hipotecarios 1 a los Ratios de Valoracidn.

Si, en cualgquier momento, el Cedente tuviera
conocimiento efectivo de que, por cualquier motivo,
el valor de un inmueble hipotecado que estuviere
garantizando un Préstamo Hipotecario 1 hubiera
disminuido en més de un 20% de conformidad con 1lo
establecido en el articulo 29 del Real Decreto
685/1982, podra solicitar al deudor en cuestidén:—

- la ampliacién de la hipoteca a otros bienes
suficientes para cubrir la relacién exigible entre
el valor del bien y el crédito que garantiza, o —

- la devolucién de la totalidad del préstamo ©
de la parte de éste que exceda del importe
resultante de aplicar a la tasacidén actual el
porcentaje utilizado para determinar inicialmente

la cuantia del mismo, ©

- s8i el Prestatario, dentro del plazo de dos
(2) meses desde su requerimiento, no hubiese optado
por ninguna de las dos opciones anteriores, se

entenderid que ha optado por la devolucidén de la
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totalidad del Préstamo Hipotecario 1, procediendo
el administrador a realizar 1la declaracién de
vencimiento anticipado y ejecucién, en su caso, del
Préstamo Hipotecario 1, produciéndose la
declaracidén de vencimiento anticipado de 1la
correspondiente Participacién Hipotecaria.

11.3.5 Actuaciones en caso de Demora.

En caso de demora en los pagos a que vengan
obligados los Deudores Hipotecarios titulares de
los Préstamos Hipotecarios cedidos al Fondo
mediante la emisién de las Participaciones y los
Certificados, el Cedente, como administrador de los
Préstamos Hipotecarios, desarrollara las
actuaciones descritas en el Anexo 8, adoptando al
efecto las medidas que tomaria si siguiera
manteniendo la titularidad de los Préstamos
Hipotecarios en esa situacién, que se deberan
corresponder con las que tomaria un prestamista
hipotecario razonablemente prudente que realice

operaciones de financiacién en Espafia, siempre que
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el ejercicio de dichas facultades discrecionales no
afecte a la gestidédn del Fondo ni a la calificacién
otorgada por las Agencias de Calificacién de los
Bonos. Quedan incluidas en dichas actuaciones todas

las judiciales que el Cedente considere necesarias

para la reclamacién y cobro de las cantidades

adeudadas por los Deudores.

El Cedente vendrd obligado a anticipar aquellos
gastos que sean en necesarios para llevar a cabo

dichas actuaciones, sin perjuicio de su derecho a

ser reembolsado por el Fondo.

El Cedente, como administrador de los Préstamos
Hipotecarios cedidos al Fondo, en virtud de la
titularidad fiduciaria de los mismos o en virtud
del poder gque se cita mas adelante en este
apartado, ejercitarad las acciones correspondientes
contra los Deudores que incumplan sus obligaciones
de pago derivadas de los Préstamos Hipotecarios.
Dicha accién deberd ejercitarse por los tramites
del ©procedimiento judicial de ejecucidén que
corresponda conforme a lo previsto en los articulos
517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

En todo caso, y para el supuesto de falta de

pago del deudor de los Préstamos Hipotecarios que
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sirven de cobertura a la emisién de 1las
Participaciones y los Certificados agrupados en el
Fondo, corresponderd a la Sociedad Gestora en
nombre del Fondo, como su titular, el ejercicio de
la totalidad de las siguientes facultades previstas
en el Articulo 66 del Real Decreto 685/1982:

(a) Compeler al Cedente para que inste la

ejecucién hipotecaria.
(b) Concurrir en igualdad de derechos con el
Cedente, en cuanto emisor de las Participaciones y

los Certificados, en la ejecucién que éstos sigan

contra el Deudor correspondiente.

(c) Si el Cedente no iniciase el procedimiento
dentro de los sesenta (60) dias naturales desde la
diligencia notarial de requerimiento de pago, 1la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, quedara legitimada subsidiariamente para
ejercitar la accidén hipotecaria del Préstamo
Hipotecario correspondiente en la cuantia

correspondiente al porcentaje de su participacién,
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tanto por principal como por intereses.
(d) En caso de paralizacién del procedimiento
seguido por el Cedente, el Fondo, representado por
la Sociedad Gestora, como titular de la
Participacién o del Certificado correspondiente,
podra subrogarse en la posicién de aquél vy
continuar el ©procedimiento de  ejecucidén sin
necesidad de transcurso del plazo seflalado.

En el supuesto de situacidén de concurrencia
gue regula el apartado b) del articulo 66 del Real
Decreto 685/1982, el derecho de adjudicacién en
pago corresponderd al Fondo y el reparto del
producto del remate se efectuard en la forma

descrita en el referido articulo.

Tanto en el supuesto contemplado en el parrafo
anterior, como en el caso de que se produzca
cualquiera de las situaciones descritas en los
apartados ¢) y d) del articulo 66 del Real Decreto
685/1982 vy, en consecuencia, la Sociedad Gestora,
en nombre del Fondo, se subrogue en la posicidn del
Cedente en el procedimiento iniciado por éste, o
inicie un procedimiento de ejecucidn hipotecaria, y
siempre que el procedimiento ejecutivo concluya con

la adjudicacién del inmueble a nombre del Fondo, la
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Sociedad Gestora, directamente o a través del
Cedente, procederd a la venta de los inmuebles
adjudicados en el plazo mads breve posible en
condiciones de mercado y el Cedente colaborara
activamente para facilitar su enajenacién.

El Cedente dispondrd de un derecho de tanteo
para la adquisicidn de aquellos inmuebles
hipotecados que se adjudiquen al Fondo, durante un
plazo de diez (10) Dias Habiles desde la fecha en
que la Sociedad Gestora 1le comunique
fehacientemente la intencién de transmitir el
inmueble. El derecho de tanteo implicard que el
Cedente podra adquirir los inmuebles en las mismas
condiciones que se le hayan ofrecido a la Sociedad

Gestora.

Por si legalmente fuese necesario vy a- lds
efectos de lo previsto en los articulos 581.2 y
686.2 de la Ley de Enjuiciamiento Civil y para el
supuesto que fuese necesario, la Sociedad Gestora

otorga en la presente Escritura un poder tan amplio

—




y bastante como sea requerido en Derecho a favor
del Cedente para que éste, actuando a través de

cualesquiera de sus apoderados con facultades

bastantes a tales fines, pueda, en nombre vy

representacién de la Sociedad Gestora como
representante legal del Fondo, requerir  por
cualquier medio judicial o extrajudicial al deudor
de cualquiera de los Préstamos Hipotecarios el pago
de su deuda y ejercitar la accidén judicial contra
los mismos, ademds de otras facultades requeridas
para el ejercicio de sus funciones como
Administrador. Estas facultades podran ampliarse o
modificarse mediante otra escritura en el caso de

que fuere necesario.

En cualquier caso, el Cedente se obliga a
informar puntualmente a la Sociedad Gestora de los
requerimientos de pago, acciones Jjudiciales vy
cualesquiera otras circunstancias que afecten al
cobro de las cantidades vencidas pendientes de pago
de los Préstamos Hipotecarios. Asimismo, el Cedente
facilitaréd a la Sociedad Gestora toda la
documentacién que ésta le pueda solicitar
razonablemente en relacidén con dichos Préstamos

Hipotecarios vy, en especial, 1la documentacién
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precisa para el inicio, en su caso, por la Sociedad

Gestora, de acciones judiciales.

Cuando se haya iniciado un procedimiento
ejecutivo por parte del Cedente, éste debera
notificar a la Sociedad Gestora los lugares,
fechas, condiciones y valoracién de los inmuebles
hipotecados en garantia de los Préstamos
Hipotecarios, las subastas que se seflalen, asi como
las propuestas de actuacién y postura, con 1la
antelacidén suficiente para que la Sociedad Gestora
pueda adoptar las medidas que estime oportunas y
cursar al Cedente, con margen de tiempo suficiente,

instrucciones al respecto.

El Cedente se compromete a concurrir a las
subastas de inmuebles, pero en ellas se atendra en
todo a las instrucciones que haya recibido de 1la
Sociedad Gestora, de modo que solamente ofrecera
postura ¢ solicitard la adjudicacién del inmueble a

favor del Fondo en cumplimiento de las

instrucciones recibidas de la Sociedad Gestora.
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Todas las actuaciones seflaladas en el presente
apartado en relacién con las Participaciones y los
Certificados, se realizardn en los términces
previstos en el Titulo IV del Libro III de la Ley
1/2000 de Enjuiciamiento Civil y en el Real Decreto

685/1982.

11.3.6. Actuaciones contra el Cedente.

La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, tendrd accién ejecutiva contra el
Cedente para la efectividad de los vencimientos de
los Préstamos Hipotecarios 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

Hipotecarios.

Asimismo, en el supuesto de que el Cedente no
cumpliera las obligaciones descritas en el apartado
anterior, el Fondo, a través de la Sociedad
Gestora, dispondra de accién declarativa frente al
Cedente por el incumplimiento de las citadas
obligaciones en relacién con los Préstamos
Hipotecarios, todo ello de conformidad con los
tramites previstos para dicho proceso en la Ley de

Enjuiciamiento Civil.
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Extinguidos los Préstamos Hipotecarios, el
Fondo, a través de sus Sociedad Gestora, conservara
accidén contra el Cedente hasta el cumplimiento de

sus obligaciones.

11.3.7. Pélizas de seguros Yy derechos

4 accesorios.

El Cedente, como administrador de los Préstamos

. Hipotecarios, no deberda tomar ninguna medida ni
. omitir la adopcién de ninguna medida cuyo resultado

sea el evitar o terminar cualquier pdliza de

seguros, incluyendo la pdliza de cobertura global

contratada, o0 que reduzca el importe a pagar en
§ cualquier reclamacién sobre la misma. El Cedente,
| respecto a los Préstamos Hipotecarios que
administre, deber&d utilizar esfuerzos razonables
para mantener en vigor y con plenos efectos éada
pbéliza de seguros (o cualquier otra péliza que
otorgue una cobertura equivalente) en relacién con
cada Préstamo Hipotecario y el respectivo inmueble

al que se refiera el Préstamo Hipotecario.




FEl Cedente, como administrador de los Préstamos
Hipotecaries, en caso de siniestro, debera
coordinar 1las actuaciones para el cobro de las
indemnizaciones derivadas de las pdélizas de seguros
de acuerdo con los términos y condiciones de 1los
Préstamos Hipotecarios y de las pdlizas de seguros.-

Asimismo el Cedente, como administrador de los
Préstamog Hipotecarios, no deberd tomar ninguna
medida, ni omitir la adopcién de ninguna medida,
cuyo resultado sea el perjudicar en cualgquier forma
los derechos accesorios a los Préstamos
Hipotecarios, y debera utilizar esfuerzos
razonables para mantener en vigor y con plenos

efectos dichos derechos accesorios.

11.4 Subcontratacidédn.

El Cedente, respecto de los Préstamos
Hipotecarios que administre, estarad facultado,
siempre que ello esté permitido por la normativa
vigente, para subcontratar o delegar, en terceras
personas de reconocida solvencia y capacidad, la
realizacién de las funciones seflaladas en la
presente Estipulacién, siempre que (1) sea
legalmente posible, (ii) previamente se comunique a

la CNMV vy, en su caso, se hayan obtenido las
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autorizaciones pertinentes, (iidi) medie el
consentimiento previo por escrito de la Sociedad
Gestora, en nombre del Fondo, (iv) el
subcontratista o delegado posea una calificacién
por la que no se perjudique la calificacién de los
Bonos por las Agencias de Calificacién, y siempre
que (v) dicho subcontratista o delegado haya
renunciado a ejercitar cualquier accién en demanda
de responsabilidad contra el Fondo, asi como para

extinguir dichos subcontratos y/o delegaciones.

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

terminacién de cualquier Contrato al respecto.

No obstante cualquier subcontrato o delegacién,
el Cedente no quedard exonerado ni liberado

mediante tal subcontrato o delegacién de ninguna de
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las responsabilidades asumidas en virtud de la

presente Escritura.

11.5 Sustitucién del Cedente como administrador

de los Préstamos Hipotecarios.

En caso de que la Sociedad Gestora constate el
incumplimiento, por parte del Cedente, como
administrador de los Préstamos Hipotecarios, de las
obligaciones establecidas en este apartado, o el
acaecimiento de hechos que, a juicio 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 podrd, siempre que esté permitido
por la normativa vigente, (i) sustituir al Cedente
como administrador de los Préstamos Hipotecarios ©
(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 realizacidn
de dichas funciones. La Sociedad Gestora tendra en
cuenta las propuestas que el Cedente le haga sobre
la designacién de su sustituto. El Cedente estara
obligado a efectuar dicha subcontratacidén o

delegacidn.
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Asimismo, si se adoptara una decisién
corporativa, normativa o) judicial para la
liquidacion, disolucién o intervencién del Cedente
o éste solicitara ser declarado en situacién legal
de concurso, o se admitiera a tramite la solicitud
presentada por un tercero, la Sociedad Gestora
sustituird al Cedente como administrador de los
Préstamos Hipotecarios, siempre que ello esté
permitido al amparo de la legislacién aplicable.——

En el supuesto de que la legislacién aplicable.
asi lo permita, el nuevo administrador de los
Préstamos Hipotecarios serd, en su caso, designado
por la Sociedad Gestora, una vez consultadas las
autoridades administrativas competentes, de forma
que no se perjudique la calificacién otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacién, - siendo
dicha designacién comunicada a éstas y a la CNMV.
La Sociedad Gestora podrd acordar con el nuevo
administrador la cuantia a percibir, con cargo al

Fondo que estime oportuna. Dicho importe tendrd 1la

TUT7847462




consideracién de Gasto Extraordinario y se abonaré
conforme al Orden de Prelacidén de Pagos descrito en
la Estipulacién Vigésima de esta escritura.

En caso de que la legislacidén aplicable asi lo
permita, el Cedente podra solicitar la sustitucidn
en la administracién de los Préstamos Hipotecarios,
siendo de cuenta de éste la totalidad de los gastos
que dicha sustitucidén conlleve. La Sociedad Gestora
autorizard dicha sustitucién siempre y cuando el
Cedente haya encontrado una entidad que la
sustituya en la funcién de administracién y no se
vea perjudicada la calificacién otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacién, siendo
dicha sustitucién comunicada a éstas y a la CNMV. —

En caso de sustitucién, el Cedente sustituido
pondrid a disposicién del nuevo administrador los

documentos necesarios para que éste desarrolle las

actividades que le correspondan.

11.6.- Modificaciones an lo= Préstamos

Hipotecarios.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 25
del Real Decreto 685/1982, el Cedente, respecto de
los Préstamos Hipotecarios que administre, no

podra, sin el consentimiento de la Sociedad
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Gestora, cancelar voluntariamente las hipotecas
objeto de los Préstamos Hipotecarios por causa
distinta del pago de los Préstamos Hipotecarios,
renunciar o transigir sobre ellas, novar 1los
Préstamos Hipotecarios, condonarlos en todo o en
parte o prorrogarlos ni, en general, realizar
cualquier acto que disminuya el rango, la eficacia
juridica o el valor econdémico de las hipotecas o de
los Préstamos Hipotecarios, excepto por lo que se
refiere a las modificaciones autorizadas

mencionadas en los parrafos siguientes.

El Cedente, como administrador de los Préstamos
Hipotecarios, queda, desde este mismo momento,
autorizado, respecto a dichos Préstamos
Hipotecarios, siempre que no se perjudique en forma
alguna la calificacién otorgada a los 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 Calificacién, para:

(i) Permitir subrogaciones en los contratos de
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los Préstamos Hipotecarios, 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 contenidos en
el “Memoradndum Interno sobre Concesién de Préstamos
Hipotecarios” del Cedente. En su caso el Cedente

emitird un nuevo titulo mualtiple en el que se

recoja la subrogacién efectiva.

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

11.7.~ Modificaciones de los tipos de interés:

En el supuesto de que el Cedente acordara la
modificacién del tipo de interés de algin Préstamo
Hipotecario y, en consecuencia, del Certificado y/o
Participacién correspondiente, seguliréan
correspondiendo al PFondo la totalidad de los
intereses ordinarios devengados por el Préstamo

Hipotecario.

El Cedente podra renegociar a 1la baja el
diferencial del tipo de interés aplicable a los
Préstamos Hipotecarios, independientemente de su

tipo de referencia, siempre y cuando el nuevo
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diferencial medio ponderado de 1los Préstamos
Hipotecarios no sea inferior en mds del 15% al
diferencial medio ponderado de 1los Préstamos
Hipotecarios a la presente Fecha de Constitucién.—

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

habilitacién para la modificacién del tipo de

interés por parte del Cedente.

11.8. Modificaciones del vencimiento final de

los Préstamos Hipotecarios:
El Cedente estard facultado para modificar la
fecha final de vencimiento de los Préstamos

Hipotecarios, siempre y cuando se cumplan las

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

Préstamo Hipotecario, manteniendo el mismo sistema

de amortizacién.

- Que la nueva fecha de vencimiento final, sea
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como maximo el 10 de febrero de 2046.

- Que el Préstamo Hipotecario cuyo plazo se
estd modificando no haya tenido retraso en el pago
en las cuotas vencidas durante los ultimos seis (6)
meses anteriores al momento de la modificacidén del
plazo, y el Préstamo Hipotecarios se encuentre al

corriente de pago.

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

manteniéndose el rango de la hipoteca como primera

hipoteca.
- Que los gastos que se deriven de la
modificacidén de los Préstamos Hipotecarios sean a

cargo del Cedente o0 del Deudor Hipotecario y, en

ningtin caso, sean asumidos por el Fondo.

- Que el importe a que ascienda la suma del
Saldo Inicial de los Préstamos Hipotecarios sobre
los que se produzca una extensidén del plazo de
vencimiento no supere el diez por ciento (10%) del

Saldo Inicial de los ©Préstamos Hipotecarios

agrupados en el Fondo.
- En ningin caso, el Cedente, COmo

administrador de los Préstamos Hipotecarios, podré
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decidir,: sin que medie solicitud del deudor, la
modificacién del plazo de vencimiento de un
Préstémo Hipotecario. El administrador deberd
actuar en relacidén con dicha modificacién teniendo
siempre presentes los intereses del Fondo.

La S8Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, podrad 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 Cedante.

En los supuestos anteriores, la modificacién
del Préstamo Hipotecario no provocarid que éste no
se ajuste a las declaraciones y garantias de la

Estipulacién 9.2,

En caso de llegar a producirse la renegociacién
del tipo de interés de algun Préstamo Hipotecario,
© de su vencimiento final, se procederd por parte
del Cedente, actuando como administrador de 1los
Préstamos Hipotecarios, a la comunicacién inmediata

a la Sociadad Gestora de las condiciones
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resultantes de dicha renegociacidn.

11.9.- Informacién.

El Cedente, respecto a los Préstamos

Hipotecarios que administre, debera comunicar a la

Sociedad Gestora toda la informacidén que sea
requerida por la normativa vigente y ademas la
informacién gue se establece en el Anexo 9 y en los
plazos que en dicho 2Anexo 9 se establecen,
manteniendo en sus archivos evidencia de las

correspondientes comunicaciones.

12. DEPOSITO DE LOS RECURSOS DEL FONDO.

12.1. Contrato de depésito a Tipo de Interés

Garantizado (Cuenta de Reinversién).

El Fondo dispondrd en el Cedente, de acuerdo
con lo previsto en el Contrato de Depésito a Tipo
de Interés Garantizado, de una cuenta bancaria a
nombre del Fondo (en adelante, la “Cuenta de
Reinversién”), a través de la cual se realizaran,
en cada Fecha de Cobro, todos los ingresos que el
Fondo deba recibir del Cedente. Dichos ingresos se
realizardn los dias 20 de cada mes o en caso de no
ser este Dia H&abil el Dia Habil inmediatamente

anterior.

El Cedente prestard al Fondo los servicios
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tipicos de mantenimiento y administracién de dicha
cuenta, conforme a las practicas bancarias
habituales. Los gastos que en su caso se devenguen
por el mantenimiento de dicha Cuenta de Reinversién
seran con cargo al Cedente todo ello salvo que los

gastos sean causados por negligencia de la Sociaedad

Gestora.

El Cedente transferird a la Cuenta de Tesoreria
abierta en el Agente Financiero, con fecha valor el
segundo Dia H&bil anterior a cada Fecha de Pago,
las cantidades necesarias que se encuentren
depositadas.en la Cuenta de Reinversién, para hacer
frente a las obligaciones de pago previstas en el
Orden de Prelacién de Pagos y en el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacidén recogidos en la
Estipulacién Vigésima, para lo que la Sociedad
Gestora dard las instrucciones oportunas. Estas
cantidades -~ Unicamente corresponderan a las
cantidades-recaudadas por el Cedente por cualquier

concepto derivadas de los Préstamos Hipotecarios




durante los tres (3) Periodos de Cobro anteriores a
cada Fecha de Pago, el Avance Técnico, el Fondo de
Reserva y los rendimientos generados por dichos

importes.

Los saldos positivos que resulten, en cada
momento, en la Cuenta de Reinversidén a favor del
Fondo, devengaran un interés anual variable
trimestralmente a favor de éste, que serda igual al
Tipo de 1Interés de Referencia de los Bonos
determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses, al inicio de cada plazo computable, mas
el margen medio ponderado, conforme se define éste
a continuacién, todo ello en los términos
establecidos en el Contrato de Depdsito a Tipo de
Interés Garantizado. El margen medio ponderado sera
igual a la cifra que resulte de dividir la suma de
los Saldos Nominales Pendientes de Cobro de cada
una de las Series de Bonos A, B y C multiplicados
por sus correspondientes margenes entre el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de las

Series A, B y C.

De esta manera, cada ingreso dard lugar a un
plazo computable, cuya duracién serd la del numero

de dias existentes entre la fecha valor del ingreso
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(incluida) y la fecha hasta que se realiza la
transferencia a la Cuenta de Tesoreria (excluida).
Los intereses generados se liquidaridn el dia
anterior a la fecha en la que corresponda realizar
la transferencia a la Cuenta de Tesoreria y se

transferiran, junto con el resto de cantidades el

segundo Dia Habil anterior a la Fecha de Pago.

Los saldos de 1la Cuenta de Reinversién se
mantendran en efectivo. Los saldos que resulten de
la Cuenta de Reinversién, a favor del Fondo, no
podran ser utilizados, de ninguna forma, por el
Cedente, para compensar ningin tipo de deuda
mantenida frente a éste por el Fomndo o por terceros
relacionados con éste, salvo que cuente con la

aprobacién previa por escrito de la Sociedad

Gestora.
En el supuesto de que la calificacién otorgada

por las Agencias de Calificacién al Cedente para el

riesgo a corto plazo fuera rebajada a wuna

calificacién inferior a Pl a corto plazo en el caso
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de Moody’s, o de A~1l, en el caso de S&P, o de Fl,
en el caso de Fitch, o dicha calificacién fuera,
por cualquier motivo, retirada por alguna de las
Agencias de Calificacién, el Cedente debera, en un
plazo de treinta (30) dias, para mantener las
calificaciones asignadas a cada una de las Series
por las Agencias de Calificacién y previa

comunicacién a las mismas,:

(1) encontrar una entidad con calificacidn
minima para su riesgo a corto plazo no subordinada
y no garantizada de Fl, seqgin la escala de Fitch,
de Pl segin la escala de Moody’s y de A-1 segun la
escala de S&p, que asuma, en las mismas
condiciones, las funciones del Cedente en relacidn

con la Cuenta de Reinversiédn, o

(ii) obtener un aval a primer requerimiento,
igualmente de una entidad con las citadas
calificaciones, que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual
por el Cedente de su obligacién de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Reinversidn
durante el tiempo en que el mantenimiento de la
Cuenta de Reinversién en CAM suponga un posible

descenso en las calificaciones otorgadas a los
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Bonos por las Agencias de Calificacién.

12.2. Cuenta de Tesoreria.
El Pondo dispondra en el Agente Financiero, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Servicios
Financieros, de una cuenta bancaria, numero IBAN ES
1510000001130211806501, abierta a nombre del Fondo

(en adelante, la "Cuenta de Tesoreria").

El Cedente transferird a la Cuenta de
Tesoreria, con fecha valor el seqgundo Dia Habil
anterior a cada Fecha de Pago, las cantidades que
se indican en el apartado 12.1 anterior Yy, en su
caso, las cantidades que se indican en el apartado
12.3, para las que la Sociedad Gestora daria las

instrucciones oportunas.

También se ingresardn en la Cuenta de
Tesoreria, en cada Fecha de Pago, las Cantidades
Netas del Contrato de Permuta de Intereses a - favor

del Fondo.

Igualmente, en la Fecha de Desembolso el

Cadente ingresara el importe definitivo del
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Préstamo para Gastos Iniciales y, el segundo Dia

H&bil anterior a la primera Fecha de Pago, el

importe del Préstamo Subordinado.

A través de la Cuenta de Tesoreria se
realizarédn todos los pagos del Fondo, conforme al

Orden de Prelacidén de Pagos o al Orden de Prelacidn

de Pagos de Liquidacién, establecidos en 1la

Estipulacién Vigésima, siguiendo las instrucciones

de la Sociedad Gestora.
La Cuenta de Tesoreria no podra tener saldo

negativo en contra del Fondo. Los saldos de la

Cuenta de Tesoreria se mantendran en efectivo.
Las cantidades depositadas en 1la Cuenta de

Tesoreria no devengaran intereses a favor del

Fondo.

EFn el supuesto de que la calificacién del
Agente Financiero otorgada por las Agencias de
Calificacién para su riesgo a corto plazo fuera
rebajada a una calificacién inferior a P-1 en el
caso de Moody’s, A-1l, en el caso de S&P, o de Fl,
en el caso de Fitch, o dicha calificacién fuera,
por cualquier motivo, retirada por alguna de las
Agencias de Calificacién, la Sociedad Gestora

deberd poner en préactica, por cuenta del Fondo,
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dentro de los treinta (30) dias siguientes a tal
rebaja para mantener las calificaciones asignadas a
cada una de las Series por las Agencias de
Calificacidén y previa comunicacién a las mismas,
una de las opciones necesarias dentro de las
descritas a continuacién que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados de las funciones como
depositario de las Participaciones y los
Certificédos, Agente Financiero, y mantenimiento de

la Cuenta de Tesoreria:

- Obtener garantias o compromisos similares de
una entidad con calificacién no inferior a P-1
otorgada por Moody’s, A-1, otorgada por S&P, no
inferior a Fl, otorgada por Fitch, que garantice al
Fondo, a simple solicitud de 1la Sociedad Gestora,.
los compromisos asumidos por el Agente Financiero,
mientras se mantenga dicha situacién de bajada de

las calificaciones asignadas al Agente Financiero

por las Agencias de Calificacién.
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- Sustituir al Agente Financiero por una
entidad con calificacién no inferior a P-1, en el
caso de Moody’s, Al, en el caso de S&P y a Fl, en
el caso de Fitch, para que asuma, en las mismas
condiciones, las funciones de Agente Financiero.——

12.3. Cuenta de Excedentes.

Cuando en una Fecha de Cobro los importes del
Fondo depositados en la Cuenta de Reinversidn,
suponga mias del 20% del Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Bonos, y siempre que en tal momento el
tenedor de 1la Cuenta de Reinversidén posea una
calificacién de S&P inferior a A-1+, la Sociedad
Gestora lo notificard a las Agencias de

Calificacidn.

En el caso de que, en una Fecha de Cobro, dicha
situacién pudiera dar lugar a un descenso de las
calificaciones de los Bonos asignadas por las
Agencias de Calificacién, 1la Sociedad Gestora
transferird el exceso del saldo de dicha cuenta
sobre el 20% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de los Bonos, a una cuenta (en adelante, la “Cuenta
de Excedentes de Tesoreria”) abierta en una entidad
cuya deuda a corto plazo no subordinada y no

garantizada posea una calificacién Fl, segun la
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escala de calificacién de Fitch, o de A-1+, segin
la escala de calificacién de S&P y de P-1, segun la
escala de calificacién de Moody's. La Sociedad
Gestora contratara la méxima rentabilidad posible
para sus saldos, que podrd ser diferente a la
contratada con el tenedor de la Cuenta de

Reinversién segun el contrato de apertura de dicha

cuenta.

El sequndo Dia HAbil anterior a cada Fecha de
Pago, la Sociedad Gestora trasladara los importes
depositados en la Cuenta de Excedentes de Tesoreria
a la Cuenta de Tesoreria para su aplicacién de
conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos. En
este caso, al no tratarse de una Fecha de Cobro, no
sera de aplicacién el mecanismo establecido en el
pérrafo anterior, aunque el saldo de la Cuenté de

Tesoreria supere el 20% del Saldo Nominal Pendiente

de Cobro de los Bonos.
En caso de un descenso en la calificacién de la

deuda a corto plazo de esta entidad en la que se
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abra la Cuenta de Excedentes de Tesoreria por
debajo de A-1l+, segin la escala de calificacién de
5P, de Fl, segun la escala de calificacién de
Fitch, o de P-1, segln la escala de calificacidn de
Moody's, la Sociedad Gestora tendra un plazo de
treinta (30) dias para encontrar una entidad
sustituta cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada tenga una calificacién A-1+, segun
la escala de calificacién de S&P, de al menos FI1,
segun la escala de calificacidén de Fitch, y de al
menos P-1, segin la escala de calificacién de
Moody’s © una garantia a primer requerimiento de
una entidad con calificacidén de su deuda a corto
plazo A-1+ sequn la escala de calificacién de S5&P,
de al menos Fl, segun la escala de calificacién de
Fitch, y de al menos P-1, segin la escala de

calificacién de Moody’s.

Si habiéndose abierto la Cuenta de Excedentes
de Tesoreria en una Fecha de Pago, tras la
aplicacién de los Recursos Disponibles de
conformidad con el Orden de Prelacidén de Pagos, se
redujesen los importes del Fondo depositados en la
misma entidad por debajo del 20% del Saldo Nominal

Pendiente de Vencimiento de los Bonos, dicha Cuenta
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de Excedentes de Tesoreria se podrd cerrar por la
Sociedad Gestora. Si se hubiese cerrado y en algun
momento posterior se volviesen a superar los
umbrales que determinan la obligatoriedad de abrir
la Cuenta de Excedentes de Tesoreria, se debera
abrir una nueva Cuenta de Excedentes de Tesoreria,
de conformidad con lo previsto en los parrafos
anteriores, lo cual podrd hacerse en la misma
entidad en la cual se abrié la primera de ellas o
en otra distinta, siempre que dicha entidad cumpla
con los requisitos establecidos en los parrafos

anteriores.

13. PRESTAMO SUBORDINADO.

El Cedente otorgari, de acuerdo con lo previsto
en el Contrato de Préstamo Subordinado, un préstamo_
subordinadb al PFondo (en adelante, el “Préstamo
Subordinado”) por un importe total de DIEZ MILLONES

DE EUROS (10.000.000 Euros).

La entrega del importe del Préstamo Subordinado

se realizaréd el segundo Dia HAabil anterior a la
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primera Fecha de Pago mediante su ingreso en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo en

el Agente Financiero.

El - importe del' Préstamo  Subordinado se
destinard por la Sociedad Gestora, exclusivamente,
a cubrir el desfase correspondiente existente en la
primera Fecha de Pago del Fondo entre el devengo de
intereses hasta dicha Fecha de Pago y el cobro de
los intereses de las ©Participaciones v 1los
Certificados anteriores a la primera Fecha de Pago.

La remuneracién del Préstamo Subordinado se
realizaréd sobre la base de un tipo de interés anual
variable trimestralmente, igual al Tipo de Interés
de Referencia de los Bomnos determinado para cada
Periodo de Devengo de Intereses mas un margen del
0,75%. Estos intereses se abonarén Unicamente si el
Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo
con el Orden de Prelacidén de Pagos o el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién. Los intereses se
liquidardn en cada una de las Fechas de Pago, y se
calcularidn tomando como base: (1) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Intereses y (ii) un afilo compuesto por trescientos

sesenta (360) dias. El1 pago de dichos intereses
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estard sujeto al Orden de Prelacién de Pagos o al

Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién

previstos en la Estipulacién Vigésima.

+E1 vencimiento del Préstamo Subordinadb tendra
lugar en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo.
No obstante, la amortizacién del Préstamo
Subordinado serd 1libre en cada Fecha de Pago,
decidiendo la Sociedad Gestora el importe que se
destinard al pago de dicha amortizacién en funcién
de las necesidades de recursos estimadas para
cubrir el desfase entre el devengo y el cobro de
las Participaciones y los Certificados por el

Fondo.

La no confirmacién antes del inicio del Pefiodo
de Suscripcién de alguna de 1las calificaciones
provisionales otorgadas a los Bonos por las
Agencias de Calificacién constituird un supuesto de
resolucién del Contrato de Préstamo Subordinado.——

Todas las cantidades que deban abonarse al

Cedente, tanto en concepto de intereses devengados
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como en concepto de amortizacién de principal, del
Préstamo Subordinado, estarédn sujetas al Orden de
Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacidén de Pagos

de Liquidacién establecidos en la Estipulacidn

Vigésima.

Todas las cantidades que, en virtud de 1lo
previsto en los parrafos anteriores, no hubieran
sido entregadas al Cedente, se haran efectivas en
las siguientes Fechas de Pago en que los Recursos
Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos o el Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacién y se abonaran con
preferencia a las cantidades que corresponderia

abonar en relacidén con el Préstamo Subordinado en

dicha Fecha de Pago.

Las cantidades debidas al Cedente Yy no
entregadas en virtud de lo previsto en los parrafos
anteriores no devengaran intereses de demora a

favor de éste.

14. PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES.

El Cedente otorgara, de acuerdo con lo previsto
en el Contrato de Préstamo para Gastes Iniciales,
un préstamo subordinado al Fondo (en adelante, el

“préstamo para Gastos Iniciales”) por un importe
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maximo total de UN MILLON NOVECIENTOS MIL EUROS

(1.900.000 Euros).

El importe definitivo del Préstamo para Gastos
Iniciales serd determinado por la Sociedad Gestora
el 8 de marzo de 2007, una vez que las Entidades
Directoras le hayan comunicade las comisiones de
aseqguramiento definitivas aplicables a los Bonos de
cada Serie. La Sociedad Gestora procederid a
comunicar al Cedente antes de las 13:00 horas (hora
CET) del 8 de marzo de 2007 el importe definitivo
del Préstamo para Gastos Iniciales. La entrega del
importe definitivo del Préstamo para Gastos
Iniciales se realizard en la Fecha de Desembolso
mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria
abierta a nombre del Fondo en el Agente Financiero.
El importe definitivo del Préstamo para Gastos
Iniciales se hara constar en el acta notarial de

desembolso.

El importe del Préstamo para Gastos Iniciales

se destinara por la Sociedad Gestora al pago de los
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gastos iniciales correspondientes a la constitucién

del Fondo y la Emisidén de los Bonos.

La remuneracién del Préstamo para Gastos
Iniciales se realizard sobre la base de un tipo de
interés anual variable trimestralmente igual al
Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses mas un margen del 0,75%. Estos intereses
se abonardn uUnicamente si el Pondo dispusiese de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos del Fondo. Los intereses se
liquidaradn en cada una de las Fechas de Pago, y se
calculardn tomando como  base: (1) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Intereses y (ii) un afio compuesto por trescientos
sesenta (360) dias. El1 pago de dichos intereses
estard sujeto al Orden de Prelacidén de Pagos o al

Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién

previstos en la Estipulacién Vigésima.

La amortizacién del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales se realizard en veinte (20) cuotas
consecutivas e iguales, la primera de las cuales
tendra lugar en la primera Fecha de Pago (28 de

mayo de 2007) y las restantes en las siguientes
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Fechas de Pago, todo ello con sujecién al Orden de
Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacién de Pagos

de Liquidacién establecidos en 1la Estipulacién

Vigésima.

La no confirmacién antes del inicio del Periodo
de Suscripcién de alguna de las calificaciones
provisionales otorgadas a los Bonos ©por las
Agencias de Calificacién constituird un supuesto de

resolucidén del Contrato de Préstamo para Gastos

Iniciales.

Todas las cantidades que deban abonarse al
Cedente, tanto en concepto de intereses devengados
como en concepto de amortizacién del principal, del
Préstamo para Gastos Iniciales, estaran sujetas al
Orden de Prelacidén de Pagos o al Orden de Prelacidn

de Pagos de Liquidacién establecidos en la

Estipulacidén Vigésima de la presente Escritura.
Todas las cantidades que, en virtud de 1lo
previsto en 1los parrafos anteriores, no hubieran

sido entregadas al Cedente se hardn efectivas en




las siguientes Fechas de Pago en que los Recursos
Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el
Orden de Prelacidén de Pagos o el Orden de Prelacién
de Pagos de Liquidacién y se abonardn con
preferencia a las cantidades que corresponderia
abonar en relacién con el Préstamo para Gastos

Iniciales en dicha Fecha de Pago.

Las cantidades debidas al Cedente y no
entregadas en virtud de lo previsto en esta
Estipulaciédn no devengaran intereses de demora a

favor de éste.

15. FONDO DE RESERVA.

Como mecanismo de garantia y con la finalidad
de permitir los pagos a realizar por el Fondo de
acuerdo con el OQOrden de Prelacién de Pagos
establecido en la Estipulacién Vigésima, se
constituird un fondo de reserva denominado “Fondo

de Resarva”.

El Fondo de Reserva se constituird inicialmente
en la Fecha de Desembolso, con cargo al desembolso
por la suscripcién de los Bonos de la Serie D, por
un importe de DOCE MILLONES OCHOCIENTOS MIIL EUROS

(12.800.000 euros).

En cada Fecha de Pago, se dotard el Fondo de
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Reserva hasta alcanzar el Nivel Requerido del Fondo
de Reserva, con los Recursos Disponibles que en
cada Fecha de Pago estén disponibles para tal fin,

de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos

descrito en la Estipulacién Vigésima.

El Nivel Requerido del Fondo de Reserva serd la

menor de las siguientes cantidades:

- E1 0,75% del importe inicial de la emisién de

los Bonos de las Series A, B y C.
- E1 1,50% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de la emisién de los Bonos de las Series A, By C. -
No obstante, no podrd reducirse el Nivel
Requerido del Fondo de Reserva en el caso de que en
una Fecha de Pago concurra alguna de las siguientes

circunstancias:

1) Que el Fondo de Reserva no esté en su Nivel

Requerido en la Fecha de Pago anterior.
| 2) Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
las Participaciones y los Certificados no Fallidos

con impago superior a noventa (90) dias sea mayor




al 1% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las

Participaciones y 1los Certificados no Fallidos.
3) Que no hubieran transcurrido tres afios desde

la Fecha de Constitucidén del Fondo.

El Nivel Requerido minimo del Fondo de Reserva
no podrd ser a inferior al 0,5% del saldo inicial
de la emisidn de los Bonos de las Series A, By C.—

Las cantidades que integren el Fondo de Reserva
estaran depositadas en la Cuenta de Reinversién que
mantenga el Cedente a nombre del Fondo con las
garantias a que se refiere la Estipulacién 12.1. —

16. CONTRATO DE PERMUTA DE INTERESES (SWAP).——

La Sociedad Gestora celebrara, en
representacién y por cuenta del Fondo, con el
Cedente un Contrato de Permuta de Intereses cuyos
términos mas relevantes se describen a

continuacién.

La celebracién del Contrato de Permuta de
Intereses responde, por un lado, a la necesidad de
eliminar el riesgo de tipo de interés que tiene
lugar por el hecho de encontrarse las
Participaciones y los Certificados sometidos a
tipos de interés variables con diferentes indices

de referencia y diferentes periodos de revisién vy
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de liquidacidn a los intereses variables
establecidos para cada una de las Series de los
Bonos que se emiten con cargo al Fomdo; y por otro
lado, al riesgo que supone que, al amparo de la
normativa de modificacién y subrogacién de
préstamos hipotecarios, las Participaciones y los
Certificados puedan ser objeto de renegociaciones
que disminuyan el tipo de interés pactado.

Parte A: la Sociedad Gestora, en representacién

Yy por cuenta del Fondo.

Parte B: Caja de Ahorros del Mediterréaneo.

16.1. Fechas de liquidacién.

Las fechas de liquidacién coincidiré&n con las
Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 26
de febrero, 26 de mayo, 26 de agosto y 26 de
noviembre de cada afio, o en caso de no ser éste Dia
Habil, el inmediatamente siquiente Dia Habil. La
primera Fecha de Pago del Fondo serd el 28 de mayo

de 2007.

16.2. Periodos de liquidacién.
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Los periodos de liquidacién serédn 1los dias
efectivamente transcurridos entre dos Fechas de
Liquidacién consecutivas, incluyendo la primera y
excluyendo la Gltima. Excepcionalmente, el primer
periodo de liquidacién  tendrid wuna  duracidn
equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la fecha de hoy (incluida) y el 28 de mayo de

2007 (excluida).

16.3 Cantidades a pagar por la Parte A.

En cada Fecha de Liquidacién del Contrato de
Permuta de Intereses, la Parte A ébonaré la
Cantidad a Pagar por la Parte A, que sera igual a
la suma de todas las cantidades de interés de las
Participaciones y los Certificados pagadas por los
Deudores Hipotecarios durante los tres Periodos de
Cobro inmediatamente anteriores a la Fecha de Pago

correspondiente y que se corresponderadn con las que

hayan sido efectivamente transferidas al Fondo.

Excepcionalmente, en la primera Fecha de
Liguidacién, la Cantidad a Pagar por la Parte A
serd igual a la suma de todas las cantidades de
intereses de las Participaciones y los Certificados
pagadas por los Deudores Hipotecarios desde la

Fecha de Constitucidén del Fondo hasta el Ultimo dia

-,
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del mes natural anterior a la primera Fecha de

Pago.

16.4. Cantidades a pagar por la Parte B.

En cada Fecha de Liquidacidén del Contrato de
Permuta de Intereses, la Parte B abonarad la
Cantidad a Pagar por la Parte B, que serd igual al
resultado de recalcular los pagos de intereses que
componen la Cantidad a Pagar por la Parte A, que se
liquidard en la misma fecha en que se liquide la
Cantidad a Pagar por la Parte B y el importe a que
ascienda en la Fecha de Pago correspondiente, la
comisidn devengada por el contrato de
administracién para el nuevo administrador, en caso
de sustitucién del Cedente como administrador de
los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo.—

Dicho recédlculo consistird en sustituir el tipo
efectivo aplicado a cada Préstamo Hipotecario por
el Tipo de Interés de 1la Parte B. El1 Tipo de
Interés de la Parte B serd igual al Tipo de Interés

de Referencia de los Bomos para el Periodo de




Devengo de Intereses en curso mas el margen medio

de los Bonos de las Series A, B y C ponderado por

el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de

las Series A, B y C en la Fecha de Determinacién

inmediatamente anterior a la Fecha de Pago en

curso, mas un 0, 65%.

Los pagos (o cobros) que deban realizarse en
.virtud del Contrato de Permuta de Intereses se
llevaran a cabo en cada Fecha de Pago por su valor
neto, es decir, por la diferencia positiva (o
negativa) entre la cantidad a pagar por la Parte A
y la cantidad a pagar por la Parte B (en adelante,
la "Cantidad Neta"), y sujeto al Orden Prelacidn de
Pagos establecido en la Estipulacidédn Vigésima de
esta Escritura para los pagos que deba efectuar la

Parte A.

16.5 Supuestos de incumplimiento del Contrato

de Permuta de Intereses.

Si en dos Fechas de Pago consecutivas la Parte
A no dispusiera de 1liquidez suficiente para
efectuar el pago de la cantidad que le
correspondiera satisfacer a la Parte B, el Contrato
de Permuta de Intereses quedara resuelto

anticipadamente. En este supuesto, el pago de la
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Cantidad a Pagar por 1la Parte A se hara de
conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos. En
caso de resolucidén, el Fondo asumird, si procede,
la obligacidén del pago de la cantidad liquidativa
prevista en los términos del Contrato de Permuta de
Intereses, y todo ello de conformidad con el Orden
de Prelacién de Pagos. Sin perjuicio de 1lo
anterior, salvo en una situacién permanente de
alteracién del equilibrio financiero del Fondo, la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta

del Fondo, tratard de contratar un nuevo Contrato

de Permuta de Intereses.

Si en wuna Fecha de Pago 1la Parte B no
dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el
pago de la totalidad de 1la cantidad que le
correspondiera satisfacer a la Parte A, 1la Sociédad
Gestora podra cancelar anticipadamente el Contrato
de Permuta de Intereses. Si la Sociedad Gestora
ejerciera nésa opcidén de cancelacién anticipada

deberd buscar una entidad financiera alternativa
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que sustituya a la Parte B, lo més répidamente
posible. En este supuesto la Parte B asumird, si
procede, la obligacién de pago de la cantidad
liquidativa prevista en los términos del Contrato

de Permuta de Intereses.

La cantidad liquidativa serd calculada por la
Sociedad Gestora, como agente de cédlculo del
Contrato de Permuta de Intereses, en funcién del

valor de mercado de dicho contrato.

Sin perjuicio de lo 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 de

Intereses.

16.6 Supuestos de modificacién de la

calificacién.

La Parte B asumird el compromiso irrevocable de
que si, durante cualquier momento a lo largo de la
vida de la Emisién de Bonos, la calificacidén de la
deuda no subordinada y no garantizada de la Parte B
se situa por debajo de Al para la deuda a largo
plazo en el caso de Moody’s (o bien P-1 para la

deuda a corto plazo y A2 para la deuda a largo
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plazo, conjuntamente, en el caso de Moody's), o de
A para la deuda a largo plazo y/o Fl para la deuda
a corto plazo para el caso de Fitch, o A-1 para
deuda a corto plazo de S&P, o dicha calificacién
fuera, por cualquier motivo, retirada por alguna de
las Agencias de Calificacién, la Parte B realizara,
en el plazo maximo de treinta (30) dias desde el
dia en que tuviera lugar cualquiera de dichas
circunstancias, alguna de las sigquientes opciones
en los términos Yy condiciones que estime
pertinentes la Sociedad Gestora, previa
comunicacién a las Agencias de Calificacién, para
mantener las calificaciones asignadas a cada una de
las Series por las Agencias de Calificacién:

(a) que una tercera entidad con una
calificaciéon de su deuda a corto ©plazo no

subordinada y no garantizada igual o superior a Al

en su deuda a largo plazo segin la escala de
Moody’s (0 bien P-1 para la deuda a corto plazo y

AZ para la deuda a largo plazo, conjuntamente, en




el caso de Moody’'s), a A-1 seguin la escala de S&P y
a A para su deuda a largo plazo y Fl para la deuda

a corto plazo, segin la escala de calificacién de

Fitch, respectivamente, garantice el cumplimiento

de sus obligaciones contractuales;

(b) que una tercera entidad con las mismas
calificaciones requeridas para la opcién (a)
anterior, asuma su posicidén contractual en el
Contrato de Permuta de Intereses mediante su
subrogacidén en el mismo, o en virtud de un nuevo
contrato en condiciones sustancialmente idénticas a
este Contrato y a las operaciones afectadas siempre
que no afecten a las calificaciones otorgadas a los
Bonos por las Agencias de Calificaciones; o

(c) 8i la calificacidén de la deuda no
subordinada y no garantizada de la Parte B se situa
por debajo de Al para la deuda a largo plazo segun
la escala de Moody’s (o bien P-1 para la deuda a
corto plazo y A2 para la deuda a largo plazo,
conjuntamente, en el caso de Moody's), constituir
un depésito de efectivo o de valores a favor del
Fondo, © en una cuenta abierta en otra entidad con
calificacién para el riesgo a largo plazo de Al

segin la escala de Moody’'s (o bien P-1 para la
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deuda a corto plazo y A2 para la deuda a largo
plazo, conjuntamente, en el caso de Moody’'s), en
garantia del cumplimiento de sus obligaciones
contractuales de la Parte B y por un importe
calculado en funcién del valor de mercado del
Contrato de Permuta de Intereses y que cubra al
menos el valor de reposicién del Contrato de
Permuta de Intereses por el que no se vea
perjudicada la calificacién otorgada a los Bonos

por Moody’s.

(d) S5i la calificacién de la deuda no
subordinada y no garantizada de la Parte B se situa
por debajo de A para la deuda a largo plazo y/o F1
para la deuda a corto plazo en el caso de Fitch,
y/o A-1 para la deuda a corto plazo en el caso de
S&P, constituir un depdésito de efectivo o de
valores a favor del Fondo, © en una cuenta abierta
en otra entidad con calificacién para el riesgo a
corto plazo igual o superior a A-1 en el caso de

S&P y Fl en el caso de Fitch, en garantia del




cumplimiento de sus obligaciones contractuales de
la Parte B y por un importe calculade en funcién
del valor de mercado de la operacidn en particular,
incluyendo la comisién que se devengaria en caso
de sustitucién del Cedente como Administrador, que
permita mantener las calificaciones asignadas a
cada Serie de Bonos segun 1lo requerido por los
Criterios de Swap de las Agencias de Calificaciédn
en vigor en ese momento. En ese sentido los
"Criterios de Swap de las Agencias de Calificacién”
seran los criterios oficiales publicados
respectivamente por S&P y Fitch que se encuentren
vigentes en cada momento y en los que se definan
las pautas para la cuantificacién del importe del

mencionado depédsito.

En su caso y en funcién de la severidad del
posible descenso de las calificaciones otorgadas a
los Bonos por Fitch, ésta podrd considerar que
unicamente seran validas las opciones (a) y (b)
anteriores, lo gque comunicard a la Sociedad Gestora
y & la Parte B para que ésta ultima adopte en un

plazo de diez (10) Dias Hébiles alguna de dichas

opciones.

Asimismo, si la calificacidén otorgada a  los
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Bonos se situa por debajo de BBB, segin la escala
de calificacién de S&P, esta Agéncia de
Calificacién podré& considerar que tnicamente seran
validas las opciones (a) y (b) anteriores, lo que
comunicarédn a la Sociedad Gestora y a la Parte B
para que esta ultima adopte, en un plazo de diez
(10) Dias Hébiles, alguna de dichas opciones.
Adicionalmente, si durante cualquier momento a
lo largo de la vida de la Emisién de Bonos, la
calificacién de la deuda no subordinada y no
garantizada de la Parte B se sitla por debajo de A3
para la deuda a largo plazo en el caso de Moody’s
(o bien P-2 para la deuda a corto plazo y A3 para
la deuda a largo plazo, conjuntamente, en el caso

de Moody’s), la Parte B procurard, en el plazo mas

breve posible:

(i) .Que una tercera entidad con una
calificacién de A3 en su deuda a largo plazo, segin
la escala de Moody’s (o bien P-2 para la deuda a

corto plazo y A3 para la deuda a largo plazo,
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conjuntamente, en el caso de Moody’s), garantice el
cumplimiento de sus obligaciones contractuales o
(i1) que una tercera entidad con las mismas
calificaciones requeridas para la opcidn (1)
anterior, asuma su posicién contractual en el
Contrato de Permuta de Intereses mediante su
subrogacién en el mismo, o en virtud de un nuevo
contrato en condiciones sustancialmente idénticas a
este Contrato y a las operaciones afectadas,

siempre que no afecten a las calificaciones

otorgadas a los Bonos por Moody’s.

Mientras no se lleven a cabo las alternativas
descritas en los apartados (i) y (ii) anteriores,
la Parte B deberd, en el plazo de treinta (30) Dias
Habiles desde el descenso de la calificacidén de
Moodys asignada a la Parte B, constituir un
depésito en efectivo o de valores a favor del

Fondo, en una entidad con calificacidén P-1 segin la

escala de Moodys, para su riesgo a corto plazo.

En cualquier caso, las obligaciones de la Parte
B bajo los apartados anteriores, asi como las
Causas de Vencimiento Anticipado que se deriven de
ellas, sélo estaran en efecto mientras se mantengan

las causas que motivaron los descensos de
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calificacién referidos. El1 importe del depdsito
que, en su caso, hubiera sido realizado por la
Parte B sera devuelto a esta Parte cuando cesen las

causas que motivaron los descensos de calificacién

referidos.

A estos efectos, la Parte B asumira el
compromiso irrevocable de comunicar a la Sociedad
Gestora, en el momento en que se produzcan, a lo
largo de la vida de la Emisién de Bonos, cualquier
modificacién o retirada de sus calificaciones a

largo y a corto plazo otorgadas por las Agencias de

Calificacién.
Todos.ios costes, gastos e impuestos en que se

incurra por el incumplimiento de 1las anteriores

obligaciones serdn por cuenta de la Parte B.

16.7. Vencimiento del Contrato de Permuta de

Intereses.
La ocurrencia, en su caso, de la resolucién
anticipada del Contrato de Permuta de Intereses no

constituird en si misma una causa de vencimiento
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anticipado del Fondo ni Liquidacién Anticipada del
mismo, salvo que en conjuncidén con otros eventos o
circunstancias relativos a la situacidén patrimonial
del Fondo se produjera una alteracidén sustancial o

permanente de su equilibrio financiero.

El vencimiento del Contrato de Permuta de
Intereses tendria lugar en la fecha més temprana
entre (1) la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo y
(ii) la fecha de extincidn del Fondo, de

conformidad con lo establecido en la Estipulacién

Vigésimo Segunda.

17. RECURSOS CONTRA EL FONDO.

Fl Cedente se compromete a no emprender acciédn
alguna en demanda de responsabilidad contra el
Fondo, sin perjuicio de las acciones que puedan

emprender contra la Sociedad Gestora.

18. EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZACION.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién
del Fondo y con cargo al mismo, procede a la
emisién de cuatro (4) Clases o Series de Bonos: —

a) Clase o Serie A por importe nominal total de
MIL SEISCIENTOS TREINTA b 4 CINCO MILLONES
CUATROCIENTOS MIL EUROS (€1.635.400.000), integrada

por DIECISEIS MIL TRESCIENTOS CINCUENTA Y CUATRO
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(16.354) Bonos de CIEN MIL EUROS (€100.000) de
valor nominal unitario, representados por medio de
anotaciones en cuenta (la “Serie A” o0 los “Bonos de

la Seria A").

b) Clase o Serie B, por importe nominal total
de CUARENTA Y CINCO MILLONES NOVECIENTOS MIL EUROS
(€45.900.000) integrada por CUATROCIENTOS CINCUENTA
Y NUEVE (459) Bonos de CIEN MIL EUROS (€100.000) de
valor nominél unitario, representados por medio de
anotaciones en cuenta (la “Serie B” o los “Bonos de

la Serie B”).

a) clasé © Serie C, por importe nominal total
de DIECIOCHO MILLONES SETECIENTOS MIL EUROS
(€18.700.000) integrada por CIENTO OCHENTA Y SIETE

(187) Bonos de CIEN MIL EUROS (€100.000) de valor

nominal unitario, representados por medio de

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

la Serie C”).
d) Clase o Serie D, por importe nominal total

de DOCE MILLONES OCHOCIENTOS MIL EUROS




(€12.800.000) integrada por CIENTO VEINTIOCHO (128)

Bonos de CIEN MIL EUROS (€100.000) de valor nominal
unitario, representados por medio de anotaciones en
cuenta (la “Serie D” o los “Bonos de la Serie D”).—

18.1 Intereses de los Bonos emitidos de todas

las Series.

Todos los Bonos emitidos devengaran, desde la
Fecha de Desembolso, hasta el total vencimiento de
los mismos, un Tipo de Interés Nominal anual
variable trimestralmente. Dicho interés se pagaré
por trimestres vencidos en cada Fecha de Pago sobre
el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de cada Bono.—

Los pagos de intereses de los Bonos se
realizaradn, con relacién al resto de pagos del

Fondo, segln las reglas de prelacidén descritas en

la Estipulacibén vigésima siguiente.

18.1.1. Periodos de Devengo de Intereses.

A efectos del devengo de los intereses de los
Bonos, la emisién se entenderd dividida en
sucesivos 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). Excepcionalmente, el Primer Periodo de
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Devengo de Intereses comenzard en la Fecha de
Desembolso (incluyendo ésta) y finalizard en la

primera Fecha de Pago, 28 de mayo de 2007

(excluyendo ésta).

18.1.2 Tipo de Interés de los Bonos.

El Tipo de Interés Nominal anual que devengaran
cada de una de las Series de Bonos, durante cada
Periodo de Devengo de Intereses serd el resultante
de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia,
determinado segin se establece en el apartado
18.1.4. siguiente, que resulta comin a todas las
Series dé Bonos, y redondeado a la milésima del
entero mas proéximo, 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

efectuara en todo caso al alza, mas (ii) el

siguiente margen:
- Bonos de la Serie A: el margen estara

comprendido entre el 0,10% y el 0,15%, ambos

inclusive.
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- Bonos de la Serie B: el margen estaré
comprendido entre el 0,25% y el 0,35%, ambos

inclusive.

- Bonos de la Serie C: el margen estara
comprendido entre el 0,40% y el 0,60%, ambos

inclusive.

- Bonos de la Serie D: el margen sera del

3,50%, ambos inclusive.

El margen aplicable a los Bonos de las Series
A, B y C, expresado en tanto por ciento, serd
determinado de comin acuerdo por las Entidades
Directoras no mas tarde de las 10.00 horas (hora

CET) del dia 8 de marzo de 2007.

El margen definitivo aplicable a los Bonos de
las Series A B y C_seré comunicado por fax a la
Sociedad Gestora no mas tarde de las 10.30 horas
(hora CET) del dia 8 de marzo de 2007 por las
Entidades Directoras. En ausencia de dicha
comunicacién, la Sociedad Gestora fijard el margen

de dichas series en:

- 0,13% para los Bonos de la Serie A;

- 0,30% para los Bonos de la Serie B; ¥y
- 0,50% para los Bonos de la Serie C;

El margen definitivo aplicable se haréd constar
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en el acta notarial de desembolso.

18.1.3 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 el EURIBOR a tres
(3) meses o0, en caso necesario su sustituto,
determinado segin se expone en la cléusula

siguiente:

18.1.4 Determinacion del Tipo de Interés de

Referencia de los Bonos.

En cada una de 1las Fechas de Determinacién,
segun se definen en el apartado 18.1.5., la
Sociedad Gestora, con la informacién recibida del
Agente Financiero, procederd a determinar el Tipo

de Interés de Referencia que sera igual al EURIBOR,

entendido como:

(i) El tipo EURIBOR a tres meses que resulte de
la pantalla REUTERS, p&gina EURIBOR= a las 11.00
horas de la mafiana, Central European Time

("C.E.T.”) de la Fecha de Determinacién. “Pantalla
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REUTERS, pagina EURIBOR=" es aquélla que refleja el
contenido de la pagina "EURIBOR=" en el REUTERS
MONITOR MONEY RATES SERVICE (o cualquier otra
pagina que pudiera reemplazarla en este servicio).—

(ii) En ausencia de tipos segun lo sefialado en

el numero (i) anterior, se estara al tipo EURIBOR a

tres meses que resulte de la pantalla “TELERATE”

(TELERATE SPAIN, S.A.), en la pagina 248, (o

cualgquier otra pagina que pueda reemplazarla en
este servicio), a las 11.00 horas de 1la mafiana

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

(iii) En ausencia de tipos segin lo sefialado en
los ntmeros (i) y (ii) anteriores, se estard a la
media aritmética simple de los tipos de interés del
mercado interbancario de Londres para las
operaciones de depbésito no transferibles en euros a
tres meses de vencimiento por importe equivalente
al Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos
ofertados en la Fecha de Determinacién por las
entidades sefialadas a continuacién, con
posterioridad y proximidad a las 11.00 horas (hora

CET), siendo dicho tipo de interés solicitado a

estas entidades de manera simultidnea:

- Banco Santander Central Hispano (Londres)
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- JP Morgan Chase & Co. (Londres)

- Barclays Bank (Londres)

- Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros,

(Sucursal en Londres)

En el supuesto de no suministrar alguna(s)-de
las citadas entidades declaracién de cotizaciones,
sera de aplicacién el tipo que resulte de aplicar
la media aritmética simple de los tipos declarados

por las que los declaren, siempre que lo hagan al

- menos dos entidades.

(iv) En ausencia de tipos seqin lo sefialado en

los apartados (i), (ii) y (iii), se estard al Tipo
de Interés de Referencia del Periodo de Devengo de
Intereses inmediatamente anterior. En la Primera
Fecha de Determinacién, en el supuesto de ﬁo
publicacién del Tipo de Referencia conforme a los
apartados (i), (ii) y (iii) anteriores, se tomara
el publicado, conforme al apartado (i), el ultimo

Dia Habil en el que dicho Tipo de Interés de

Referencia haya sido publicado.




La Sociedad Gestora conservard los listados del
contenido de las pantallas de REUTERS o TELERATE, o
en su caso, las declaraciones de cotizaciones de
las entidades mencionadas en el apartado (iii)
anterior, como documentos acreditativos del Tipo

EURIBOR determinado.

No obstante lo anterior, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, esto es, el comprendido entre la Fecha
de Desembolso y la primera Fecha de Pago, serd el
que resulte de la interpolacién lineal entre el
tipo EURIBOR a dos (2) meses y el tipo EURIBOR a
tres (3) meses, teniendo en cuenta el numero de
dias del primer Periodo de Devengo de Intereses. El
cdlculo del Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses se realizara

con arreglo a la siguiente férmula:

R = E2 +((d-62/30)* (E3-E2)

Donde:

R =Tipo de Interés de Referencia para el primer

Periodo de Devengo de Intereses.

d =Numero de dias del primer Periodo de Devengo

de Intereses. = 76 dias.

E2=Tipo EURIBOR a dos (2) meses de vencimiento.
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E3 = Tipo EURIBOR a tres (3) meses de

vencimiento.

El tipo EURIBOR a dos (2) y tres (3) meses para
el primer Periodo de Devengo de Intereses se

determinard conforme a las reglas establecidas en

los parrafos anteriores del presente apartado.
18.1.5 Fecha de Determinacién del Tipo de

Interés de Referencia y del Tipo de Interés de los

Bonos.

La fecha de determinacidén del Tipo de Interés
de Referencia para cada Periodo de Devengo de
Intereses serd el 2° Dia HAbil anterior a cada
Fecha de Pago ("Facha de Determinacién") y seri de
aplicacién para el siguiente Periodo de Devengo de
Intereses. Excepcionalmente, para el primer Periodo
de Devengo de Intereses el Tipo de Interés de
Referencia serd determinado el 8 de marzo de 2007
antes dei inicio del Periodo de Suscripcién.

Una vez determinado el Tipo de 1Interés de

Referencia de los Bonos, y en la misma Fecha de




Determinacidén, la Sociedad Gestora calculara vy
determinard para cada una de las Series de Bonos el

tipo de interés aplicable al siguiente Periodo de

Devengo de Intereses.

El tipo de interés resultante se anunciard por
la Sociedad Gestora utilizando canales de general
aceptacién por el mercado, como el Boletin de AIAF,
cualquier otro que lo sustituya en un futuro u otro
de similares caracteristicas, o bien a través de
medios de prensa, que garanticen una difusidn
adecuada de la informacidén en tiempo y contenido.
Adicionalmente, podrd anunciarse mediante la pagina
de Internet de la Sociedad Gestora (www.tda-

sgft.com).

18.1.6 Férmula para el calculo de los intereses

de los Bonos.

El cdlculo de los intereses devengados por los
Bonosg de cada Serie, durante cada Periodo de
Devengo de Intereses, se realizard por la Sociedad

Gastora de acuerdo con la siguiente férmula:

Iy = Ni*ri*ny

360

donde:

Iies el importe total de intereses devengados
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por €l Bono en el Periodo de Devengo de Intereses.—
N; es el Saldo Nominal Pendiente de Cobro del

Bono al comienzo del Periodo de Devengo de

Intereses.
rjes el tipo de interés de los Bonos en base
anual, caldulado como la suma del Tipo de Interés
de Referencia del <correspondiente Periodo de
Devengo de Intereses mas el margen establecido. ——
m es el numero de dias del Periodo de Devengo de

Intereses.

18.1.7 Fechas de notificacién.
La Sociedad Gestora, el segundo Dia Habil
anterior a cada Fecha de Pago durante toda la

vigencia del Fondo, notificard los importes a pagar

en concepto de principal e intereses a los
titulares de los Bonos emitidos, en la forma

descrita en la Estipulacién 25.6 de la presente

Escritura.
18.1.8 Fechas de Pago de Intereses de los Bonos.

Los intereses de los Bonos, cualquiera que sea




la Serie a la que pertenezcan, se pagaran por
trimestres vencidos, los dias 26 de febrero, 26 de
mayo, 26 de agosto y 26 de noviembre de cada afio
hasta el total vencimiento de los Bonos. En caso de
que alguno de dichos dias no fuese Dia Habil, los
intereses y el ©principal correspondientes al
trimestre seran pagados el siguiente Dia H&abil. La
primera Fecha de Pago tendrd lugar el 28 de mayo de

2007.

A los efectos de la presente Emisién de Bonos,

se considerardn dias hébiles (“Dias Habiles”) todos

los que no sean:

sabado,

domingo,

festivo en Madrid capital, o

inhébil del calendario Target (Trans European

Automated Real-Time Gross Settlement Express

Transfer System).

En caso de que en una Fecha de Pago, y a pesar
de los mecanismos establecidos para la proteccidn
de los derechos de los titulares de los Bonos, los
Recursos Disponibles del Fondo, no fuesen
suficientes para atender las obligaciones de pago

de intereses del Fondo, la cantidad disponible para
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el pago de intereses se repartird segin el Orden de
Prelacidén de Pagos o el Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacién, establecidos en 1la Estipulacién
vigésima siguiente y en el supuesto de que los
Recursos Disponibles solo fueran suficientes para
atender parcialmente obligaciones que tengan el
mismo orden de prelacién, la cantidad disponible se
repartira .entre los Bonos afectados,
proporcionalmente al Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los mismos, y las cantidades que los
titulares de los Bonos hubiesen dejado de percibir
se abonaran en la siguiente Fecha de Pago en que
sea posible, sin devengar intereses de demora. Los
pagos pendientes a los titulares de los Bonos se
haran efectivos en la Fecha de Pago siguiente
(existiendo Recursos Disponibles para ello) con
prelacién inmediatamente anterior a los pagos a los
titulares de los Bonos de esa misma Serie
correspondientes a dicho periodo. El1l Fondo, a

través de su Sociedad Gestora, no podri aplazar el
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pago de intereses o principal de los Bonos con
posterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal del
Fondo, el dia 26 de febrero de 2049 o, si este dia
no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil.

Las retenciones, contribuciones e impuestos
establecidos 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. Benos 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
Financiero (Instituto de Crédito Oficial),

utilizando para la distribucién de los importes a

TBERCLEAR y sus entidades participantes.

18.2 Amortizacidén de los Bonos.

18.2.1. Precio de reembolso.

L.os valores se amortizaradn al 100% del wvalor
nominal, es decir cien mil euros (€100.000) por

Bono.

18.2.2. Reglas ordinarias de amortizacién del

principal de los Bonos.
Serie A: La amortizacidén de los Bonos de la

Serie A se realizard a prorrata entre los Bonos de
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la misma Serie mediante la reduccién del importe
nominal, hasta completar el mismo, en cada Fecha de
Pago por el importe de la Cantidad Disponible para
Amortizacién aplicada a los Bomnos de la Serie A
conforme a las reglas de distribucién y aplicacién
establecidas en el apartado 18.2.4 siguiente.

La primera amortizacidén parcial de los Bonos de

la Serie A tendré lugar el 28 de mayo de 2007.

La amortizacidén final de los Bomos de la Serie
A serd en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo
(26 de febrero de 2049 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 proceda a la Amortizacién Anticipada de
la Emisiéﬁ de Bomos con anterioridad a la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo segin lo establecido en

la Estipulacién 22 siguiente.

Serie B: La amortizacién de los Bonos de la

Serie B se realizard a prorrata entre los Bonos de
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la misma Serie, mediante la reduccién del importe
nominal, hasta completar el mismo, en cada Fecha de
Pago por el importe de la Cantidad Disponible para
Amortizacién aplicada a los Bonos de la Serie B
conforme a las reglas de distribucidn y aplicacién
establecidas en el apartado 18.2.4 siguiente.

La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie B estard subordinada a los Bonos de la
Serie A, de manera tal que los Bonos de la Serie B
no comenzardn a amortizar hasta que no estén
totalmente amortizados los Bonos de la Serie A,
salvo que concurran las circunstancias para la
Amortizacidén a prorrata entre Clases, establecidas

en el apartado 18.2.3. siguiente.

La amortizacién final de los Bonos de la Serie
B serd en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo
(26 de febrero de 2049 o, si este dia no fuera Dia
Habil, el siguiente Dia H&bil), sin perjuicio de
las amortizaciones parciales previstas y de que la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
del Fondo proceda a la Amortizacidén Anticipada de
la Emisién de Bomos con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Legal del Fondo segin lo establecido en

la Bstipulacidén 22 siguiente.
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Serie C: La amortizacién de los Bonos de la
Serie C se realizaré a prorrata entre los Bonos de
la misma Serie, mediante la reduccién del importe
nominal, hasta completar el mismo, en cada Fecha de
Pago por el importe de la Cantidad Disponible para
Amortizacidén aplicada a los Bonos de la Serie C
conforme a las reglas de distribucién y aplicacién
establecidas en el apartado 18.2.4 siquiente.

La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie C estara subordinada a los Bonos de la
Clase A y de la Clase B, de manera tal que los
Bonos de la Clase C no comenzaran a amortizar hasta
que no estén totalmente amortizados los Bonos de la
Clase A y los Bonog de la Clase B, salvo que
concurran las circunstancias para la Amortizacién a

prorrata entre Clases, establecidas en el apartado

18.2.3. siguiente.
La amortizacién final de los Bonos de la Serie
C sera en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo

(26 de febrero de 2049 o, si este dia no fuera Dia
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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 proceda a la Amortizacién Anticipada de
la Emisién de Bonos con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Legal del Fondo segin lo establecido en

la Estipulacidén 22 siguiente.

Serie D: La amortizacién de los Bonos de la
Serie D se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago segun
las reglas de amortizacién que se establecen a
continuacién, desde que comience su amortizacién
hasta completar su importe nominal total, por el
importe de los Recursos Disponibles aplicado en
cada Fecha de Pago a la amortizacidén de los Bonos
de la Serie D, conforme al Orden de Prelacidén de
Pagos o al Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacién.

La amortizacién parcial de los Bonos de la
Serie D se efectuard en cada una de las Fechas de
Pago produciéndose el reembolso del principal en
una cuantia igual a la diferencia positiva
existente entre el importe del Nivel Requerido del

Fondo de Reserva a la Fecha de Pago anterior y el
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importe del Nivel Requerido del Fondo de Reserva a

la Fecha de Pago correspondiente, conforme a lo

previsto en la Estipulacién 15 de la presente

Escritura.

La amortizacidén final de los Bonos de la Serie

D sera en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo,

26 de febrero de 2049 (o, si este dia no fuera Dia

Habil, el siguiente Dia HA&bil), sin perjuicio de
las amortizaciones parciales previstas y de que la
J Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta

del Fondo proceda a la Amortizacién Anticipada de

la Emisidén de Bonos con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Legal segun lo establecido en

Estipulacién 22 siguiente.

18.2.3. Reglas de amortizacién a prorrata entre

las Series A, B y C.

Inicialmente la amortizacién entre los Bonos de
la Clase A, Clase B y Clase C serd secuencial, es
decir, los Bonos de la Clase B no comenzarin su

amortizacién hasta que no estén completamente




amortizados los Bonos de la Clase A y los Bonos de
la Clase C no comenzardn su amortizacidén hasta que
no estén completamente amortizados los Bonos de la

Clase B.

No obstante lo anterior, la Cantidad Disponible
para Amortizacién se distribuird a prorrata entre
los Bonos de las Clases A, B y C en funcién de la
proporcidn que represente el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de cada Clase respecto al Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de las Clases A, B, y C,
(en adelante, la “Amortizacién a prorrata entre
Clases” o la “Amortizacién a prorrata entre
Series”), siempre que, previo a la Fecha de Pago

correspondiente concurran las circunstancias

siguientes:
- Para proceder a la amortizacién de los Bonos

de la Clase o Serie B:

(i)que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Bonos de la Clase B representen el 5,40%, o

porcentaje superior, del Saldo Nominal Pendiente de

Cobro de las Clases A, B y C;
(ii) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
las Participaciones y los Certificados No Fallidos,

con impagos superiores a 90 dias sea inferior al
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1,25% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las

Participaciones y los Certificados No Fallidos

agrupados en el Fondo;
(iii) que el Fondo de Reserva Requerido en la
Fecha de Pago precedente a la Fecha de Pago

correspondiente hubiera sido dotado en su

totalidad, Ys

(iv) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro

‘ de las Participaciones y 1los Certificados No
Fallidos sea superior o igual al 10% del Saldo

Inicial de las Participaciones y los Certificadeos a

la fecha de hoy.

- Para procedar a la amortizacidén de los Bonos

de la Clase o Serie C:
(i) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de la
Serie C represente el 2,20%, o porcentaje superior,

del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Series

A, By C;
(ii)que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de

las Participaciones y Certificados No Fallidos, con




impagos superiores a 90 dias sea inferior al 1% del
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las
Participaciones N Certificados No Fallidos

agrupados en el Fondo;

(1ii)que el Fondo de Reserva Requerido en la
Fecha de Pago precedente a la Fecha de Pago
correspondiente hubiera sido dotado en su

totalidad, y;

(iv)gque el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
las Participaciones y Certificados No Fallidos sea
superior o igual al 10% del Saldo Inicial de las
Participaciones y de los Certificados a la Fecha de

Constitucidén del Fondo.

18.2.4. Cantidad disponible para amortizacién,

digtribucidén y aplicacién.

18.2.4.1. Definicién

En cada Fecha de Pago, la cantidad que se
destinard a la amortizacién de los Bonos de las
Series A, B y C y serd un importe igual a la menor

de las siguientes cantidades (la  “Cantidad .

Disponible para Amortizacién”):
(a)La diferencia positiva en esa Fecha de Pago
entre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las

Series A, B y C (previo a la amortizacién que se
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realice en esa Fecha de Pago) y el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y
los Certificados No Fallidos correspondiente al

ultimo dia del mes anterior al de la Fecha de Pago;

y

(b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de

Pago, deducidos los importes correspondientes a los

conceptos indicados en los apartados (i) a (iv) del

Orden de Prelacidén de Pagos.

En consecuencia, las Participaciones y 1los
Certificados Fallidos, daran lugar a la
amortizacién de los Bonos de las Series A, B y C,
por un importe igual a su Saldo Nominal Pendiente
de Vencimiento correspondiente al Ultimo dia. del
mes natural anterior a la Fecha de Pago en curso,
mas los importes vencidos y no cobrados desde la
anterior Fecha de Pago. Para dicha amortizacidén se
utilizardn los Recursos Disponibles del Fondo, Yy
siempre tras el pago de todos aquellos compromisos

que precedan a éste en el Orden de Prelacidén de




Pagos o0 en el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién descritos la Estipulacién 20 siguiente.
En el caso de gque no existan Recursos Disponibles
suficientes para realizar estos pagos, los
correspondientes importes quedardn pendientes de

amortizacién para 'la Fecha de Pago inmediata

siguiente.

18.2.4.2 Distribucidén y Aplicacién

Cuando las condiciones de amortizacién de los
Bonos sean las establecidas en 1la Estipulacién
18.2.2. anterior, la Cantidad Disponible para
Amortizacidn se distribuiréa y aplicara
secuencialmente a la amortizacién de la Serie A
hasta su total amortizacidn, en segundo lugar a la
amortizacidén de los Bonos de la Serie B y por
Gltimo a la amortizacién de la Serie C hasta su

total amortizacién.

Cuando las condiciones de amortizacién de 1los
Bonos sean las establecidas en la Estipulacién
18.2.3 anterior, la Cantidad Disponible para
Amortizar se distribuird y aplicara a prorrata
entre todos los Boneos que componen las Series A, B
y C, en funcién de la proporcidn que represente el

Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de




PAPEL EXCLUSIVO FARA DOCUMENTOS NOTARIALES

cada una de las Series respecto al total del Saldo

Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos de las

Series A, B y C conjuntamente.

18.2.5. Fechas de Cobro, Periodos de Cobro Y

Fechas de Notificacién.

“"Fecha de Cobro del Fondo”, seradn los dias 20
de cada mes. En cada una de estas fechas se
realizaran las transferencias del Cedente, como
administrador de los Préstamos Hipotecarios, a la
Cuenta de Reinversién. En caso de no ser Dia Habil,
la transferencia se realizard el Dia Habil
inmediatamente anterior. Las transferencias se
realizaran cada cinco (5) Dias Habiles, en 1los
supuestos establecidos en el apartado 12.1
anterior. La primera Fecha de Cobro del Fondo sera

el dia 20 de abril de 2007.

“"Periodo de Cobro” significar& un periodo que
coincide con el mes natural. Sobre estos periodos
se realizardn las liquidaciones del Fondo de los

importes cobrados a 1los Deudores Hipotecarios.
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Excepcionalmente, el primer Periodo de Cobro seré

el comprendido entre la Fecha de Constitucidén y el

altimo dia del mes de marzo de 2007.

wFechas de Notificacién”, segundo Dia Habil
anterior a cada Fecha de Pago durante toda la
vigencia del Fondo. En estas fechas la Sociedad
Gestora notificara los importes a pagar en concepto
de principal e intereses a los titulares de los

Bonos emitidos, en la forma descrita en el apartado

25.3 siguiente.
18.2.6. Amortizacién Anticipada de la Emisién

de Bonos.

Con independencia de la obligacién del Fondo, a
través de su Sociedad Gestora, de amortizar los
Bonos en la Fecha de Vencimiento Legal (26 de
febrero de 2049 o en caso de no ser Dia Habil, el
Dia Habil siguiente) o de las amortizaciones
parciales en cada Fecha de Pago, seglin se establece
en los apartados anteriores, la Sociedad Gestora
estaréd facultada para proceder a la Liquidacidn
Anticipada del Fondo y con ello a la amortizacién
anticipada (en adelante, . 1la “Amortizacidn
Anticipada”), en una Fecha de Pago, de la totalidad

de la Emisién de Bonos, de conformidad con 1los
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Supuestos de Liquidacién Anticipada y con los
requisitos que se detallan en la Estipulacién 22
posterior y con sujecién al Orden de Prelacién de

Pagos de Liquidacién establecido en la Estipulacién

20.3 siguiente.
18.3 Lugar que ocupa el pago de pPrincipal e

intereses en el Orden de Prelacidén en los Pagos a

los Bonos.

18.3.1.- Orden de Prelacién Ordinario en los

Pagos a los Bonos.

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie A ocupara el tercer (3°) lugar tanto en
el Orden de Prelacién de Pagos como en el Orden de

Prelacidén de Pagos de Liquidacién.

El pago del principal de los Bonos de la Serie
A ocupa el sexto (6°) 1lugar en el Orden de
Prelacién de Pagos y el cuarto (4°) lugar en el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.

El pago de intereses devengados por los Bonos

de la Serie B ocuparada el cuarto (4°) lugar en el
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Orden de Prelacién de Pagos, salvo que se cumplan

las condiciones previstas para su diferimiento, en
cuyo caso ocupard el séptimo (7°) lugar en el Orden
de Prelacién de Pagos y el quinto (5°) lugar en el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.

El pago del principal de los Bonos de la Serie
B ocupa el sexto (6°) lugar en el Orden de
Prelacién de Pagos y el sexto (6°) lugar en el

Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie C ocupard el quinto (5°) lugar en el
Orden de Prelacién de Pagos, salvo gque se cumplan
las condiciones previstas para su diferimiento, en
cuyo caso ocupard el octavo (8°) lugar en el Orden
de Prelacién de Pagos y el séptimo (7°) lugar en el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.

El pago del principal de los Bonos de la Serie
C ocupa el sexto (6°) lugar en el Orden de
Prelacién de Pagos y el octavo (8°) lugar en el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn.

E1 pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie D ocuparid el décimo (10°) lugar en el
Orden de Prelacién de Pagos y el noveno (9°) lugar

en el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidén.—




FAPEL EXCLUSIVO PARA DOGUMENTOS NOTARIALES

El pago del principal de los Bonos de 1la Serie
D ocupa el undécimo (11°) lugar en el Orden de

Prelacién de Pagos y el décimo (10°) 1lugar en el

Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.
18.4 Informacién a los titulares de los Bonos.
18.4.1 Informacién Previa a las Fechas de Pago.
La Sociedad Gestora procederd a notificar a los

titulares de los Bonos, conforme a lo previsto en

la Estipulacién Vigésimoquinta, y distinguiendo
segin las Series de Bonos, tanto el importe que,
segun lo previsto en la presente escritura
corresponderia abonar a los mismos en cada Fecha de

Pago, como el importe que, segun la prelacién de

pagos establecida, vaya a abonarse efectivamente a

los mismos, referido tanto al principal como a los

intereses de 1los Bonos, el 2° Dia Habil anterior a

cada Fecha de Pago.

18.5 Representacién, Registro y Negociacién de

los Bonos.

Los Bonos a que se refiere esta Escritura se
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representardn exclusivamente mediante anotaciones
en cuenta, surtiendo la presente Escritura los
efectos de la prevista en el articulo 6 de la Ley

del Mercado de Valores.

La entidad encargada de la 1llevanza del
registro contable de los Bonos serd la Sociedad de
Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacidn y
Liquidacién de Valores, S.A.U. (en adelante,
“WIBERCLEAR”) nombramiento que se realiza a los
efectos del articulo 45 del Real Decreto 116/1992
de 14 de Febrero y gque se inscribird en el
correspondiente registro de la CNMV, segun lo

dispuesto en el articulo 7 de la Ley del Mercado de

Valores.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacidn
del Fondo, solicitard la admisidén a negociacidén de
los Bonos una vez que se haya constituido el Fondo,
en AIAF Mercado de Renta Fija, mercado secundario
organizado oficial de valores, para que cotice en
un plazo no superior a un (1) mes desde la Fecha de

Desembolso.

En caso de producirse un incumplimiento en el
mencionado plazo de admisidn a cotizacién de los

Bonos, la Sociedad Gestora lo comunicaréd a la CNMV
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Yy a las Entidades Directoras, y publicard en un
peridédico de difusién nacional, tanto las causas de
dicho incumplimiento como la nueva fecha pre#ista
para la admisién a cotizacién de los valores
emitidos, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad de la Sociedad Gestora si el

incumplimiento es debido a causas imputables a la

misma.

La Sociedad Gestora, en nombre Y representacién
del Fondo, solicitara la inclusidén en el registro
contable gestionado por IBERCLEAR de 1la presente
Emisidén, de forma que se efectie la compensacién y
liquidacién de 1los valores de acuerdo con las
normas de funcionamiento que respecto a valores
admitidos a cotizacién en el mercado AIAF de Renta
Fija, que tenga establecidas o puedan ser aprobadas

en un futuro por IBERCLEAR.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién
del Fondo, hace constar que conoce los requisitos y

condiciones que se exigen para la admisidn,
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permanencia y exclusién de los valores en el

Mercado AIAF de Renta Fija, segin la legislacidn

vigente asi como los requerimientos de sus Organos

Rectores y acepta cumplirlos.
Copia de esta Escritura se depositara en

TBERCLEAR a los efectos del articulo 6 de la Ley

del Mercado de Valores.
18.6 Derechos de los titulares de los Bonos.——
T.os titulares de los Bonos tendrédn todos los

derechos que les reconoce la presente Escritura vy

la normativa vigente.
La suscripcién o adquisicién de los Bonos
supone la aceptacién de todos los términos y
condiciones establecidos en la presente Escritura.—
Los titulares de los Bonos no tendran, en
ningin caso, derecho a exigir la recompra de los

Bonos por el Fondo.

El ejercicio de 1las acciones contra los
deudores de los Préstamos Hipotecarios vendra
determinado por lo dispuesto en el articulo 12 del
Real Decreto 926/1998 y en lo previsto en el
apartado (5) de la Estipulacién 11.3, no pudiendo
los titulares de los Bonos ejercitar accidn alguna

contra los mismos.
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18.7 Suscripcién de los Bonos.
18.7.1. Colectivo de potenciales inversores.——

Los Bonos han sido emitidos para ser colocados

a inversores cualificados.

Una vez que la emisién haya sido colocada en su

totalidad y los Bonos sean admitidos a negociacidén

en AIAF, los Bonos podrin adquirirse libremente a

través de dicho mercado de acuerdo con sus propias

ot normas de contratacién.

18.7.2. Periodo de suscripcién.
%r La colocacién de los Bonos se realizard durante
el Periodo de Suscripcién el cual tendra lugar

entre las 12.00 horas (hora CET) y las 14.00 horas

(hora CET) del dia 8 de marzo de 2007.
18.7.3. Entidades Aseguradoras Y Colocadoras y
Entidades Directoras de la emisién de Bonos. -
La Sociedad Gestora celebrara, en la presente
fecha, por cuenta del Fondo, con las Entidades
Directoras y con 1las Entidades Aseguradoras vy

Colocadoras un Contrato de Direccién, Aseguramiento




y Colocacién, por el cual estas entidades se
comprometen a suscribir o a conseguir, bajo su
responsabilidad, suscriptores para los Bonos, por
los importes mencionades en el Folleto, siendo cada

una de ellas responsable de su respectivo importe

asegurado.

El Cedente, CALYON (Sucursal en Espafia),
MERRTLL LYNCH INTERNATIONAL y DEXIA Bank plc (en
adelante, las "Entidades Directoras") actuaran como
entidades directoras de la emisién, no percibiendo
comisién alguna por las labores de direccién.

Cada Entidad Aseguradora y Colocadora, de
acuerdo con la naturaleza de la emisidén y las
préacticas habituales en estos mercados, podra
colocar los Bonos de manera discrecional, de
acuerdo con lo establecido en el Contrato de
Direccién, Aseguramiento y Colocacidn, velando en
todo caso porgue no  se produzcan tratamientos
diseriminatorios entre las peticiones que tengan
caracteristicas similares, no obstante lo cual, las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras podran otorgar
prioridades a las peticiones de sus clientes que
estime convenientes para asegurar la Emisién. La

obligacién adquirida por las Entidades Aseguradoras
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y Colocadoras tiene caracter mancomunado e
irrevocable, siendo, por tanto, cada una de ellas

exclusivamente responsable de su respectivoe importe

asegurado.

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras
asumirdn, con caracter mancomunado, las
obligaciones contenidas en el Contrato de
Direccidén, Aseguramiento y Colocacién de la Emisién
de Bonos y.que basicamente son las siguientes:

1) procurar la suscripcién por terceros de los

Bonos de las Series A, B, C y D;

2) compromiso de suscripcién por cuenta propia
de los Bonos de las Series A, B, C y D que no
hubieran sido suscritos por terceros durante el
Periodo de Suscripcién, hasta completar 1los

importes a que ascienden sus respectivos

compromisos de aseguramiento mancomunado;
3) abono por cada una de 1las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras al Agente Financiero en

la Fecha de Desembolso, antes de las 12:00 horas
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(hora CET) vy valor ese mismo dia, el importe
nominal de los Bonos de las Series A, B, C y D
colocados por cada una de ellas y, en su Caso,
suscritos por cuenta propia hasta sus respectivos

compromisos de aseguramiento;

4) demas aspectos que regulan el aseguramiento

y la colocacién.

La no confirmacién antes del inicio del Periodo
de Suscripcién de las calificaciones provisionales
otorgadas a los Bonos por las Agencias de
Calificacién constituiré un supuesto de resolucidn

del Contrato de Direcciédn, Aseguramiento vy

Colocacién de la Emisiédn de Bonos.

En contraprestacién al compromiso asumido por
las Entidades Aseguradoras y Colocadoras, éstas
recibiran una comisidn de aseguramiento y
colocacién la cual se encuentra recogida dentro de
los Gastos Iniciales del Fondo. Cada una de las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras de los Bonos
recibird las siguientes comisiones por cada Serie
de Bonos, calculadas sobre el importe nominal por
ellas asegurado, todo ello en virtud del Contrato
de Direccién, Aseguramiento y Colocacién. Las

comisiones aplicables a cada una de las Series de
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Bonos estaran comprendidas entre los siguientes

rangos.

Serie A: 0,00% - 0,07%.

Serie B: 0,00% - 0,07%.
Serie C: 0,00% - 0,07%.
Serie D: 0,00% - 0,07%.

Las comisiones definitivas aplicables a cada

Gb‘

una de las Series de Bonos seran determinadas de
comin acuerdo por las Entidades Directoras no mas
tarde de las 10:00 horas (hora CET) del dia 8 de
marzo de 2007. Las Entidades Directoras comunicaran
a la Sociedad Gestora, no mas tarde de las 10:30
horas (hora CET) del dia 16 de octubre de 2006, las
comisiones definitivas aplicables a cada Serie de
Bonos. En ausencia de dicha comunicacién, la
Sociedad Gestora antes de las 12:00 horas (hora
CET) fijar4d las comisiones definitivas aplicables a

los Bonos de todas las Series en 0,00%.

El importe a que ascienda la comisién de

aseguramiento y colocacién devengada a favor de




cada una de las Entidades Aseguradoras y
Colocadoras sera percibido por cada una de ellas en
un solo pago en la Fecha de Desembolso, una vez
hubieren abonado al Fondo el importe nominal de los
Bonos colocados por cada una de las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras y, en su caso, suscritos
por cuenta propia hasta sus respectivos compromisos

de aseguramiento.

Adicionalmente, en la misma fecha, la Sociedad
Gestora lo comunicard a la CNMV como informacién
adicional al Folleto y se hard constar en el acta
notarial de desembolso. Cada una de las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras de los Bonos recibiré
las comisiones que se fijen definitivamente para
cada Bono, aplicadas sobre el importe nominal por
ella asegurado, todo ello en virtud del Contrato de

Direccién, Aseguramiento y Colocacidén de la Emisidn

de Bonos.

Los suscriptores de los Bonos podran solicitar
a la Entidad Aseguradora y Colocadora a través de
la cudl hayan realizado la suscripcidén, un
documento acreditative de la titularidad de los
Bonos suscritos, gin perjuicio de que la

titularidad de los Bonos se acreditard por la
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correspondiente anotacidén en el registro contable
de los Bonos, al estar éstos representados por

anotaciones en cuenta.

18.7.4. Precio de suscripecion.
El precio de suscripcién de cada uno de 1los
Bonos sera de CIEN MIL (100.000) euros, es decir el

100% de su valor nominal.

18.7.5. Forma y Fecha de Desembolso.

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados
los Bonos, deberén abonar a las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras antes de las 11:00 horas
(hora C.E.T.)de la Fecha de Desembolso, valor ese
mismo dia,.el precio de emisidn que corresponda por

cada Bono adjudicado.

El desembolso de los compromisos de suscripcidn
asumidos por cada Entidad Aseguradora y Colocadora
se éfectuaré antes de las 12:00 horas (hora C.E.T.)
del dia de la Fecha de Desembolso, mediante abono
por <cada Entidad Aseguradora y Colocadora del

importe que le corresponda en la cuenta abierta a
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nombre del Fondo en el Instituto de Crédito Oficial

(ICO), valor ese mismo dia.
La Fecha de Desembolso sera el 13 de marzo de

2007.

18.8 Servicioco Financiero de la Emisidén de los

Bonos.

El servicio financiero de la emisidén correra a
cargo del Agente Financiero en virtud de 1lo
previsto en el Contrato de Servicios Financieros,
conforme al cual todos los pagos a realizar por el
Fondo a los titulares de los Bonos se realizardn a

través del Agente Financiero.

18.9 Calificacién de los BRonos.

De conformidad con 1lo previsto en el Real
Decreto 926/1998, el riesgo financiero de los Bonos
ha sido objeto de evaluacién por Fitch Ratings
(Espafia), S.A. (en adelante, “PFiteh”), Moody’s
Investors Service Espafia, S.A. (en adelante,
“Moody’s’”) y Standard & Poor’s Espafa, S.A. (en
adelante, Y“S&P”) (en adelante, conjuntamente, 1las
"Agencias de Calificacidén”), entidades
calificadoras reconocidas al efecto por la CNMV. La
calificacién que han otorgado provisionalmente con

fecha 2 de marzo de 2007, a los Bonos ha sido la
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siguiente:

- Bonos de la Serie A, AAA, Aaa y AAA.

- Bonos de la Serie B, AAA, Aa3 y A.

Bonos de la Serie C, BBB, Baal y BBB.

Bonos de la Serie D, CC, Ca y CCC-.

18.10 Folleto de la Emisidn
Existe un Folleto Informativo de la Emisién, de
conformidad con el Real Decreto 926/1998, que ha
sido inscrito en el correspondiente Registro de la

CNMV con fecha 6 de marzo de 2007.

18.11 Restricciones a la libre transmisibilidad

de los valores.

Los Bonos gozaran de libre transmisibilidad vy
podran ser transmitidos por cualquier medio
admitido en Derecho y de acuerdo con las normas del
Mercado AIAF. La inscripcidén de la transmisién.a
favor del adquirente en el registro contable
producird los mismos efectos que la tradicidén de

los titulos y desde ese momento la transmisién sera

oponible a terceros.
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19. RECURSOS DISPONIRLES DEL FONDO.

Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago
para hacer frente a las obligaciones de pago o de
retencidédn seran (a) cualquier cantidad que, en
concepto de intereses ordinarios y reembolso de
principal corresponda a los Préstamos Hipotecarios
agrupados en el Fondo (correspondientes a los tres
(3) Periodos de Cobro inmediatamente anteriores a
esa Fecha de Pago); (b) el Avance Técnico; (¢) las
cantidades que compongan en cada momento el Fondo
de Reserva; (d) los rendimientos producidos por
dichos importes en la Cuenta de Reinversidén y, en
su caso, los rendimientos generados por los
importes depositados en la Cuenta de Excedentes; (e)
en su caso, la Cantidad Neta percibida en virtud
del Contrato de Permuta de Intereses; y (f) en su
caso, cualesquiera otras cantidades que hubiera
percibido el Fondo correspondientes a los Préstamos
Hipotecarios agrupados . en el mismo
(correspondientes a los (3) tres meses naturales
inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago).——

En caso de liquidacién del Fondo, estaréa
disponible el importe de la liquidacién de los

activos del Fondo y seradn Recursos Disponibles
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todos los importes depositados en la Cuenta de
Tesoreria, en la Cuenta de Reinversién Yy, en su

caso, en la Cuenta de Excedentes.

20. REGIMEN DE PAGOS POR EL FONDO. APLICACION

DE LOS INGRESOS DEL FONDO Y PRELACION EN 1OS PAGOS

POR EL FONDO.

20.1 Reglas Ordinarias de Prelacién.

Con caracter general, los Recursos Disponibles
seran aplicados, en cada Fecha de Pago, a los
siguientes conceptos, estableciéndose como Orden de
Prelacién de Pagos el que se  enumera a

continuacidn:

(i) Gastos Ordinarios, Extraordinarios y de
Liquidacién, reserva de gastos de extincién del

Fondo e impuestos que corresponda abonar por el

Fondo.

(ii) Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a

pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta de Intereses, y solamente en el caso de

resolucién del citado contrato por incumplimiento




del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el

Fondo que corresponda al pago liquidative, si

procede.

(iii) Pago de Intereses de los Bonos de la

Serie A.

(iv) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie
B. El pago de estos intereses de la Serie B se
postergari, pasando a ocupar la posicidén (vii) del
presente Orden de Prelacién de Pagos, en el caso de
que: a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro
Acumulado de las Participaciones y Certificados
Fallidos sea superior al 6,5% del saldo inicial de
las Participaciones y Certificados a la Fecha de
Constitucién del Fondo; y b) los Bonos de la Serie
A no hubiesen sido amortizados en su totalidad o no

fueran a ser totalmente amortizados en esa Fecha de

Pago.

(v) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie
C. El pago de estos intereses de la Serie C se
postergard, pasando a ocupar la posicidn (viii) del
presente Orden de Prelacidén de Pagos, en el caso de
gque: a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro
Acumulado de las Participaciones y Certificados

Fallidos sea superior al 4,5% del saldo inicial de
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las Participaciones y Certificados a la Fecha de
Constitucién del Fondo; y b) los Bonos de la Serie
A y los Bonos de la Serie B no hubiesen sido
amortizados en su totalidad o no fueran a ser
totalmente amortizados en esa Fecha de Pago.

(vi) Amortizacién de los Bonos conforme a las

reglas de amortizacién establecidas en el apartado

18.2. anterior.
(vii) En el caso de que concurra la situacién
descrita en el nlmero (iv) anterior, Pago de

Intereses dé los Bonos de la Serie B.

(viii) En el caso de que concurra la situacién
descrita en el numero (v) anterior, Pago de

Intereses de los Bonos de la Serie C.

(ix) Dotacién, en su caso, del Fondo de Reserva

hasta que alcance el Nivel Requerido.

(x) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie

(xi) Amortizacidén de los Bonos de la Serie D. —

(xii) Pago de la cantidad a satisfacer por el
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Fondo, en su caso, que componga el pago liquidativo

del Contrato de Permuta de Intereses excepto en los
supuestos contemplados en el punto (ii) anterior.—
(xiii) Intereses devengados por el Préstamo

para Gastos Iniciales.

(xiv) Intereses devengados por el Préstamo

Subordinado.

(xv) Amortizacién del principal del Préstamo

para Gastos Iniciales.
(xvi) Amortizacién del principal del Préstamo

Subordinado.

(xvii) Pago del Margen de Intermediacidn

Financiera..

20.2. Otras Reglas

En el supuesto de que los Recursos Disponibles
no fueran suficientes para abonar alguno de los
importes mencionados en los apartados anteriores,
los Recursos Disponibles del Fondo se aplicarén a
los distintos conceptos mencionados en el apartado
anterior, segun el orden de prelacidén establecido y
a prorrata del importe debido entre aquellos que
tengan derecho a recibir el pago. Los importes gque
gueden impagados se situardn, en la siguiente Fecha

de Pago, en un orden de prelacién inmediatamente
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anterior al del propio concepto del gque se trate. —
Las cantidades debidas por el Fondo no satisfechas
en sus respectivas Fechas de Pago no devengaran

intereses adicionales.

20.3.- Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacién.

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacién

del Fondo en la Fecha de Pago en la que tuviera

lugar, con arreglo a lo previsto en la Estipulacién

Vigésimo segunda siguiente, mediante la aplicacién
de los Recursos Disponibles en el siguiente orden
de prelacién de pagos (el “Orden de Prelacién de

Pagos de Liquidacién”):

(1)Gastos Ordinarios y Extraordinarios y de
Liquidacién del Fondo, reserva de gastos de
extincidén del Fondo e impuestos que corresponda

abonar por el mismo.

(ii)Pago, en su caso, de la cantidad neta a
pagar por ‘el Fondo en virtud del Contrato de

Permuta de Intereses, Y, solamente en el caso de

—




resolucién del citado contrato por incumplimiento
del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el
Fondo que corresponda al pago liquidativo, si

procede.

(iii) Pago de Intereses de los Bomes de la

Serie A.
(iv)Amortizacién de los Bonos de la Serie A. —

(v)Pago de Intereses de los Bonos de la Serie

B.
(vi) Amortizacién de los Bonos de la Serie B.
(vii) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie
cC.
(viii) Amortizacidén de los Bonos de la Serie C.
(ix) Pago de intereses de los Bonos de la Serie
D.

(x) Amortizacién de los Bonos de la Serie D.

(xi)Pago de la cantidad a satisfacer por el
Fondo, en su caso, que componga €l pago liquidativo
del Contrato de Permuta de Intereses excepto en los
supuestos contemplados en el orden (ii) anterior.

(xii) Intereses devengados por el Préstamo para

Gastos Iniciales.

(xiii) Intereses devengados por el Préstamo

Subordinado.
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(xiv)Amortizacién del principal del Préstamo

para Gastos Iniciales.

(xv)Amortizacién del principal del Préstamo

Subordinado.

(xvi) Pago del Margen de Intermediacién

Financiera.

21. GASTOS DEL FONDO.

De conformidad con lo previsto en el Orden de
Prelacién de Pagos descrito en la Estipulacién
anterior, la Sociedad Gestora satisfara con cargo
f' al Fondo todos los gastos necesarios para el

funcicnamiento de éste, tanto los gastos iniciales
como los gastos ordinarios periddicos y

extraordinarios que se devenguen a lo largo de la

vida del mismo.

21.1. Gastos iniciales.
El pago de los gastos iniciales se realizari
con el importe dispuesto del Préstamo para Gastos

Iniciales y sin sujecién al Orden de Prelacién de

Pagos del Fondo.




21.2. Gastos a lo largo de la vida del Fondo.—

La Sociedad Gestora satisfard con cargo al
Fondo  todos los gastos necesarios para el
funcionamiento de éste, tanto los Gastos Ordinarios
peridédicos como los Gastos Extraordinarios que se
devenguen a lo largo de la vida del mismo, siendo
atendidos segun el Orden de Prelacién de Pagos que

corresponda a cada uno de ellos.

A modo meramente enunciativo, la Sociedad

Cestora satisfara los siguientes gastos:

- Se consideran gastos ordinarios (los “Gastos
Ordinarios”) los que puedan derivarse de las
verificaciones, inscripciones y autorizaciones
administrativas de obligado cumplimiento, los
honorarios de las Agencias de Calificacién por el
seguimiento y el mantenimiento de la calificacién
de los Bonos, los relativos a la llevanza del
registro contable de los Bonos por su
representacién mediante anotaciones en cuenta, su
admisién a negociacién en mercados secundarios
organizados y el mantenimiento de todo ello, los
derivados de la administracién del Fondo, 1los
derivados de la auditoria anual del Fondo, los

derivados de 1la amortizacién de los Bonos, los
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derivados de los anuncios Yy notificaciones
relacionados con el Fondo y/o los Bonos, los gastos
financieros de la Emisién de los Bonos, la comisién

del Agente Financiero y la comisién de la Sociedad

Gestora.

- Se consideran gastos extraordinarios (los
“Gastos Extraordinarios”): Si fuera el caso, gastos
derivados de la preparacién y formalizacién por la
modificacién de la Escritura de Constitucién y de
los Contratos, asi como por 1la celebracién de
contratos adicionales; en su caso, el importe de
gastos iniciales de constitucién del Fondo y de
emisién de Bonos que excedan del importe de
principal del Préstamo para Gastos Iniciales; 1los
gastos extraordinarios de auditorias y de
asesoramiento legal; los gastos que  puedan
derivarse de la venta de las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de
Hipoteca y de los activos remanentes del Fondo; los

necesarios para instar la ejecucién de los

: —
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Préstamos Hipotecarios y 1los derivados de las
actuaciones recuperatorias gque se requieran; en
general, cualesquiera otros gastos extraordinarios
soportados por el Fondo o por la Sociedad Gestora

en representacién y por cuenta del mismo.

- Se consideraran gastos de liquidacién (los
“Gastos de Liquidacién”) los gastos que puedan
derivarse de la venta de las Participaciones,
Certificados y activos remanentes del Fondo para la

liquidacién del mismo y los que se originen con

motivo de la liquidacién del Fondo.

22. LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION.

La Sociedad Gestora estard facultada para
proceder a la liquidacidn anticipada del Fondo Yy
con ello a la amortizacién anticipada de la
totalidad de la emisién de Bonos cuando, en una
Fecha de Pago, el Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de las Participaciones y los Certificados sea
inferior al 10% del Saldo Inicial de las
Participaciones y los Certificados en la Fecha de
Constitucién, siempre y cuando la liquidacidén de
las Participaciones y los Certificados pendientes
de amortizacién, junto con el saldo que exista en

ese momento en las cuentas del Fondo, permita una
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total cancelacién de todas 1las obligaciones
pendientes con los titulares de los Bonos Yy siempre
de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién establecido en 1la Estipulacién 20.3, vy
siempre que se hayan obtenido, en su caso, las

autorizaciones necesarias para ello de las

autoridades competentes.

Se entenderdn, en todo caso, como obligaciones
de pago derivadas de los Bonos en la Fecha de
Liquidacién Anticipada, el Saldo Nominal Pendiente
de Cobro de 1los Bonos en esa fecha mas los
intereses devengados y no pagados hasta esa fecha,
cantidades que, a todos los efectos legales, se
reputaran en esa fecha, vencidas y exigibles.

La Sociedad Gestora procedera a 1la liquidacién
anticipada del Fondo, en los siguientes supuestos,
informandose previamente a la CNMV y a las Agencias
de Calificacién en caso de producirse alguno de

ellos:

a) Cuando se produzca una modificacién de la

-
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normativa fiscal, de conformidad con la normativa
aplicable al Fondo y a los Bonos por él emitidos
que, a Jjuicio de 1la Sociedad Gestora, afecte

significativamente, y de forma negativa, al

equilibrio financiero del Fondo.
b) Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora,
concurran circunstancias excepcionales que hagan
imposible, o de extrema dificultad, el
mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo.
c) En el supuesto de gque la Sociedad Gestora se
disolviese, le fuera retirada su autorizacidén o
fuera declarada en Concurso, y habiendo
transcurrido el plazo que reglamentariamente
estuviese establecido al efecto, o en su defecto,
cuatro (4) meses, no se hubiese designado una nueva
sociedad gestora de acuerdo con lo establecido en

la Estipulacién 23.3 de la presente Escritura..

d) Cuando se produzca un impago indicativo de
un desequilibrio grave y permanente en relacién con
alguno de los valores emitidos o se prevea que se

va a producir.

e) Cuando transcurran treinta (30) meses desde
el vencimiento de 1Ultimo Préstamo Hipotecario

agrupado en el Fondo, la Sociedad Gestora procedera
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a la liquidacién ordenada del Fondo conforme al
Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacién.

El PFondo se extinguird en todo caso a

consecuencia de las siguientes circunstancias:

a) Cuando se amorticen integramente las

Participaciones y los Certificados.

En el supuesto de que hayan vencido todos las
Participaciones y 1los Certificados y existan
importes pendientes de cobro de los mismos y
obligaciones pendientes de pago a los titulares de
los Beonos, el Fondo se extinguird en la Fecha de
Pago inmediatamente siguiente a los treinta y seis
(36) meses del vencimiento del ultimo Préstamo
Hipotecario agrupado en el Fondo, es decir, ei 26

de febrero de 2049.

(b) Cuando se amorticen integramente los Bonos

emitidos.

(c) En el supuesto de que no se confirme, antes
del inicio del Periodo de Suscripcidén de los Bonos,

que comenzard a las 12:00 horas CET y finalizara a
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las 14:00 horas CET del dia 8 de marzo de 2007,
alguna de las calificaciones provisionales
otorgadas por las Agencias de Calificacion.

En este caso se considerardn asimismo resueltas
la emisién y suscripcién de las Participaciones y
los Certificados, el Préstamo para Gastos
Tniciales, el Préstamo Subordinado, asi como el

resto de los contratos del Fondo y la emisién de

los Bonos.

En este supuesto de resolucidén anticipada del
Fondo, el Cedente asumird el compromiso de hacer
frente a los gastos iniciales en los que se haya

incurrido para la constitucidédn del Fondo.

En el caso de que en el momento de producirse
la liquidacién final del Fondo quedaran
obligaciones pendientes de pago por parte del Fondo
a cualquiera de 1los titulares de los Bomnos, la

Sociedad Gestora:

(1) Procederd a vender los activos 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 juicio, puedan ofrecer por ellos
un valor de mercado. El precio inicial para la

venta de la totalidad de las Participaciones y los




COREIN AT

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

Certificados no serd inferior a la suma del Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y
los Certificados mas los intereses devengados y no
cobradoé de los Préstamos Hipotecarios a que
correspondan, si bien, en caso de que no se alcance
dicho importe, la Sociedad Gestora estara obligada
a aceptar la mejor oferta recibida por los activos
ofertados por dichas entidades que cubran el valor
de mercado del bien de que se trate. Para la
fijacién del valor de mercado la Sociedad Gestora
podra obtener los informes de valoracién que juzgue
necesarios. La designacién de las entidades

independientes ser& comunicada a la CNMV y a las

Agencias de Calificacién.

El Cedente tendrd un derecho de tanteo para
recuperar las Participaciones y los Certifidados
que pertenezcan al Fondo, en las condiciones que
establezca la Sociedad Gestora y de conformidad con
lo establecido en el parrafo anterior. El anterior

derecho de tanteo no implica, en ningin caso, un
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pacto o} declaracién de recompra de las
Participaciones y los Certificados otorgado por el
Cedente. Para el ejercicio de dicho derecho de
tanteo, el Cedente dispondrd de un plazo de cinco
(5) Dias Habiles desde la fecha en que la Sociedad
Gestora le comunique las condiciones en due se
procederd a la enajenacién de las Participaciones y
los Certificados, debiendo igualar, al menos, la
mejor de las ofertas efectuadas por terceros.

(ii) Cancelara aquellos contratos que no
resulten necesarios para el proceso de liquidacidn

del Fondo.

(iii) En el caso de que lo anterior fuera
insuficiente o existieran préstamos u otros activos
remanentes, procederd a vender los demads bienes que
permanezcan en el activo del Fondo. La Sociedad
Gestora estard facultada para éceptar aquellas
ofertas que, a su juicio, cubran el valor de
mercado del bien de que se trate y se paguen al
contado. Para la fijacién del valor de mercado, la
Sociedad Gestora podrad obtener los informes de

valoracién que juzgue necesarios.

(iv) La Sociedad Gestora, una vez efectuada la

reserva para gastos de extincién, aplicara todas
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iMBRE
L STANO

las cantidades que vaya obteniendo por 1la
enajenacién de los activos del Fondo, junto con el
resto de Recursos Disponibles que tuviera el Fondo
en ese momento, al pago de 1los diferentes
conceptos, conforme al Orden de Prelacién de Pagos

de Liquidacién de la Estipulacién 20.3.

En el supuesto de que, una vez liquidado el
Fondo y realizados todos los pagos previstos en la
Estipulacién Vigésima, existiera algun remanente,
éste serd abonado al Cedente. En el caso de que el
remanente no fuera cantidad liquida por
corresponder a Participaciones y Certificados cuyos
Préstamos Hipotecarios que se encdntrasen
pendientes de resolucién de procedimientos
judiciales o notariales iniciados como consecuencia
del impago por el Deudor Hipotecario de 1los
Préstamos Hipotecarios, tanto su continuacién como
el producto de su resolucién serd a favor del

Cedante.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por
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cuenta y representacidén del Fomndo, no procedera a
la extincién del Fondo y a la cancelacidén de su
inscripcién en los registros administrativos que
corresponda hasta gque no haya procedido a la
liquidacién de los activos remanentes del Fondo y a
la distribucién de los Recursos Disponibles del
Fondo, siguiendo el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién previsto en la Estipulacién 20.3,
excepcién hecha de la oportuna reserva para hacer

frente a los gastos de extincidn.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde
la liquidacién de los activos remanentes del Fondo
y la distribucidén de los Recursos Disponibles, la
Sociedad Gestora otorgara un acta notarial
declarando (i) extinguido el Fondo, asi como las
causas previstas en la presente Escritura que
motivaron su extincién, (ii) el procedimiento de
comunicacién a los titulares de los Bonos y a la
CNMV llevado a cabo, y (iii) la distribucién de las
Recursos Disponibles del Foﬁdo siguiendo el Orden
de Prelacién de Pagos de Liquidacién previsto en la
Estipulacién 20.3. Dicho documento notarial sera
remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV.

23. SOCIEDAD GESTORA.
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23.1.- Administracién vy representacién del

Fondo.

La Sociedad Gestora ostentard la administracién
Yy representacién legal del Fondo, en los términos
previstos en el Real Decreto 926/1998, en la Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,

y demas normativa aplicable, asi como en los

términos de la presente Escritura.

A la Sociedad Gestora le corresponderdn la
administracién y representacién del Fondo, asi
como, en calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacién y defensa de los intereses de los
titulares de los Bonos emitidos con cargo a los

fondos que administre Yy los restantes acreedores

ordinarios de los mismos.
El Fondo sélo responderd por sus obligaciones
frente a sus acreedores con su patrimonio.
Los titulares de los Bonos Yy los restantes

acreedores ordinarios del Fondo no tendran accién
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contra la Sociedad Gestora sino por incumplimiento
de sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en
la presente Escritura y en la normativa vigente.——

En concreto, a la Sociedad Gestora le
corresponden, con cardcter meramente enunciativo, vy
sin perjuicio de otras actuaciones previstas en la
presente Escritura, las siguientes funciones:

(i) Comprobar que el importe de los ingresos
que efectivamente reciba el Fondo se corresponda
con los ingresos que debi6é haber recibido el Fondo,
de acuerdo con lo previsto en los distintos
contratos de los que se deriven dichos ingresos. En
el supuesto de gue sea necesario, deberd ejercitar
las acciones judiciales o extrajudiciales que sean
necesarias o convenientes para la proteccidn de los
derechos del Fondo y de los titulares de los Bonos.-

(ii) 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.

(iii) Prorrogar o modificar los contratos que
haya suscrito en nombre del Fondo para permitir la
operativa del Fondo en los términos previstos en la

presente Escritura, en el Folleto Informativo y en

-
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la normativa vigente en cada momento.

(iv) Sustituir a cada uno de los prestadores de
servicios al Fondo, en los términos previstos en la
presente Escritura y en 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
Calificacién y no se perjudiquen los intereses de
los titulares de los Bomos. En particular, en caso
de incumplimiento por el Cedente, como
administrador de los Préstamos Hipotecarios, la
Sociedad Gestora tomard las medidas necesariaé para

obtener una adecuada administracién de los

Préstamos Hipotecarios.

(v) Cursar las instrucciones oportunas al
Agente Financiero en relacién con la Cuenta de
Tesoreria y al Cedente, en relacién con la Cuenta
de Reinversién y, en su caso, a la entidad en la

que se abra la Cuenta de Excedentes de Tesoreria,
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en relacién con dicha cuenta.

(vi) Cursar las instrucciones oportunas al
Agente Financiero en relacién con los pagos a
efectuar a los titulares de los Bonos y €n Su caso

a las demas entidades a las que corresponda

realizar pagos.
(vii) Determinar y efectuar los pagos en
concepto de principal e intereses del Préstamo para

Gastos Iniciales y Préstamo Subordinado.

(viii) Determinar y efectuar los pagos del

Fondo en virtud del Contrato de Permuta de

Intereses.
(ix) Designar vy sustituir, en su caso, al
Auditor, con la aprobacidén previa, en caso de ser

necesaria, de la CNMV.

(x) Preparar y someter a los brganos
competentes todos 1los documentos e informaciones
gue deban someterse, segan 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.
(xi) Adoptar las decisiones oportunas en
relacién con la ligquidacién del Fondo, incluyendo

1a decisién de liquidar anticipadamente el Fondo,
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de acuerdo con lo previsto en la presente Escritura

Yy en el Folleto Informativo.

(xii) Determinar el tipo de interés aplicable a
cada Serie de Bonmos para cada Periodo de Devengo de

Intereses.

(xiii) La Sociedad Gestora deberd tener
disponible para el plblico toda la documentacidn e
informacién necesaria de acuerdo con la presente

Escritura'y el Folleto Informativo.

La Sociedad Gestora podra tener a su cargo la
administracién y representacién de otros Fondos de
Titulizacién de Activos, al amparo de lo previsto

en el Real Decreto 926/1998 de 14 de Mayo.

23.2 Comigién de Cestidn
La Sociedad Gestora percibir4, por su gestidn,
en cada Fecha de Pago, una comisién de gestién que
se devengard trimestralmente y se calculard como
una cuarta parte de un porcentaje sobre el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de

Crédito en la Fecha de Pago inmediatamente anterior
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y que tendrd un importe minimo, todo ello en los
términos acordados por el Cedente y la Sociedad
Gestora en carta aparte. Dicha comisién se
entenderd bruta, en el sentido de incluir cualquier
impuesto directo o indirecto o retencidén que
pudiera gravar la misma. El importe minimo de 1la
comisién de gestidén de la Sociedad Gestora seré
actualizado al comienzo de cada afio natural
(comenzando en enero de 2008) de acuerdo con el
fndice General de Precios al Consumo publicado por
el Instituto Nacional de Estadistica, u organismo

que lo sustituya.

Excepcionalmente, en la primera Fecha de Pago,
la remuneracién de la Sociedad Gestora estara
compuesta por una comisién inicial mas un
porcentaje sobre el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de las Participaciones y los Certificados en
la Fecha de Constitucién del Fondo. La comisién de
la Sociedad Gestora en la primera Fecha de Pago se

calculara por el numero de dias transcurridos desde

la Fecha de Constitucién.

23.3 Renuncia y Sustitucién
la renuncia vy sustitucién de la Sociedad

Gestora se regulard por lo previsto en el Real
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I:MBRE
~ BSTADO

Decreto 926/1998 o por la normativa vigente en cada
momento; En cualquier caso, la sustitucién de 1la
Sociedad Gestora se realizard de acuerdo con el
prbcedimiento que se detalla a continuacién,

siempre que no sea contrario a las disposiciones

reglamentarias establecidas al efecto:

(1) La Sociedad Gestora podrd renunciar a su
funcién cuando asi lo estime pertinente y solicitar
voluntariamente su sustitucién, mediante escrito
presentado a la CNMV. A tal escrito se acompafiara
el de la nueva Sociedad Gestora debidamente
autorizada e inscrita como tal en los registros
especiales de la CNMV, en el que se declare
dispuesta a aceptar tal funcién y solicite 1la
correspondiente autorizacién. La renuncia de la
Sociedad Gestora y el nombramiento de una nueva
sociedad como Sociedad Gestora deberan ser
aprobados por la CNMV. En ningin caso podra la
Sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus

funciones mientras no se hayan cumplido todos los
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requisitos y tramites para que su sustituta pueda
asumir plenamente sus funciones en relacién con el
Fondo. Tampoco podrad la Sociedad Gestora renunciar
a sus funciones si, por razén de la referida
sustitucién, 1las calificaciones otorgadas a los
Bonos emitidos por el Fondo disminuyesen. Todos los
gastos que se generen como consecuencia de dicha
sustitucién serdn soportados por la propia Sociedad
Gestora. o en su defecto, por la nueva Sociedad

Gastora.

(i1) en el supuesto de concurrir en la Sociedad
Gestora cualquiera de las causas de disolucién
previstas en el numero 1 del articulo 260 de la Ley
de Sociedades Andénimas, se procederda a la
sustitucién de la Sociedad Gestora. La concurrencia
de cualquiera de dichas causas se comunicara por la
Sociedad Gestora a la CNMV y a las Agencias de
Calificacién. En este supuesto, la Sociedad Gestora
estard obligada al cumplimiento de lo previsto en

el apartado (i) precedente con anterioridad a su

disolucién;
(iii) en el supuesto de que la Sociedad Gestora
fuera declarada en situacidén concursal o fuera

revocada su autorizaciédn, deberd proceder a nombrar

e
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una  Sociedad Gestora que la sustituya. La
sustitucién tendrd que hacerse efectiva antes de
qﬁe transcurran cuatro (4) meses desde la fecha en
que se produjo el evento determinante de  1la
sustitucién. 8i la Sociedad Gestora no encontrara
otra sociedad gestora dispuesta a hacerse cargo de
la administracién y representacién del Fondo o la
CNMV no considerara iddénea la propuesta y se de
lugar a un descenso de la calificacién de los
Bonos, se pfocederé a la Liquidacién Anticipada del
Fondo y a la amortizacién de los Bonos, a los
cuatro (4) meses de que hubiese ocurrido el
acaecimiento del evento determinante de la

sustitucién forzosa.

(iv) La sustitucién de la Sociedad Gestora y el
nombramiento de la nueva sociedad, aprobada pdr la
CNMV vy de conformidad con lo previsto en 1los
parrafos anteriores, deberd ser autorizada por las
Agencias de Calificacién, asi como publicada en el

Boletin Diario del Mercado AIAF. La Sociedad

1UT7847407




Gestora se obliga a otorgar los documentos publicos
y privados que fueran necesarios para proceder a su
sustitucién por otra sociedad gestora de
conformidad con el régimen previsto en los pérrafos
anteriores. La Sociedad Gestora sustituta debera
quedar subrogada en 1los derechos y obligaciones
‘que, en relacién con la presente Escritura,
correspondan a la Sociedad Gestora. Asimismo, la
Sociedad Gestora deberd entregqar a la nueva
Sociedad Gestora cuantos documentos y registros

contables e informaticos relativos al Fondo obren

en su poder.

24. AGENTE FINANCIERO.

24.1 Funciones del Agente Financiero

El Instituto de Crédito Oficial (“ICO”) sera el
Agente Financiero del Fondo, de acuerdo con 1lo
previsto en el Contrato de Servicios Financieros.-——

Conforme a lo previsto en dicho Contrato, el
Agente Financiero sera (i) responsable de la
custodia de los Titulos Maltiples representativos
de las Participaciones y los Certificados que se
depositardn en el Agente Financiero (ii) el
encargado de mantener la Cuenta de Tesoreria vy

(iii) el Agente Financiero de la emisién de los
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Bonos.
Las obligaciones asumidas por el ICO en virtud
del Contrato de Servicios Financieros son:
(i) En la Fecha de Desembolso, y siguiendo las

instrucciones de la Sociedad Gestora, abonar a cada

una de las Entidades Aseguradoras y Colocadoras el

importe a que ascienda la comisién de aseguramiento

R
L]

y colocacidén devengada a favor de cada una de

ellas.

: (ii) Realizar 1los pagos de intereses vy

amortizacién de los Bonos y el resto de los pagos

del Fondo, en la correspondiente Fecha de Pago, una

: vez recibidas las oportunas instrucciones de la

Sociedad Gestora.

; (iii) En cada una de las Fechas de
Determinacién, comunicar a la Sociedad Gestora el
Tipo de Interés de Referencia que servirad de base
para el «calculo del Tipo de Interés Nominal
aplicable a cada una de las Series de Bonos en cada

Periodo de Devengo de Intereses correspondiente.——




La remuneracién del Agente Financiero sera a

cargo del Fondo.

En contraprestacién a los servicios a realizar
por el Agente Financiero, el Fondo satisfara al
mismo en cada Fecha de Pago, una comisidén igual a
(i) CUATRO MIL CUATROCIENTOS (4.400) euros
trimestrales, mas (ii) 0,00365% (en base anual) del
Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de las
Participaciones vy Certificados agrupados en el
Fondo en la Fecha de Pago inmediatamente anterior.--

Sin perjuicio de lo establecido en el parrafo
anterior, la no confirmacién antes del inicio del
Periodo de Suscripcién de las calificaciones
provisionales otorgadas a los Bonos por las
Agencias de Calificacién, asi como el acaecimiento
de cualguier otra causa por la que se resolviera la
constitucién del Fondo, constituird un supuesto de
resolucién del Contrato de Servicios Financieros.—

La Sociedad Gestora esta facultada para
sustituir al Agente Financiero (en todas o algunas
de sus funciones de mantenimiento de la Cuenta de
Tesoreria, agencia de pagos o depositario de las
Participaciones y los Certificados) siempre que

ello esté permitido por la legislacidn vigente y se
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obtenga, en caso de ser necesario, la autorizacién
de las autoridades competentes. La causa que motive
la sustitucién deberd ser incumplimiento grave de
sus obligaciones y pueda suponer un perjuicio para
los intereses de los titulares de los Bonos.

Seran por cuenta del Agente Financiero todos

los gastos en que éste pudiera incurrir en el

ejercicio de sus funciones.

24.2 Sustitucién y Renuncia del Agente

Financiero.

En el supuesto de que la calificacién del
Agente Financiero otorgada por 1las Agencias de
Calificacién, para su riesgo a corto plazo fuera
rebajada a-una calificacién inferior a P-1, en el
caso de Moody’s, o de Fl, en el caso de Fitch, o a
A-]1 en el caso de S&P, o dicha calificacién fuera,
por cualquier motivo, retirada por alguna de las
Agencias de Calificacién, la Sociedad Gestora
debera poner en préactica, por cuenta del Fondo,

dentro de los treinta (30) dias siguientes a tal

—_—

TUT7847405




rebaja, para mantener las calificaciones asignadas
a cada una de las Series de los Bonos por las
Agencias de Calificacién y previa comunicacidén a
las mismas, una de las opciones necesarias dentro
de las descritas a continuacién gque permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a
los compromisos derivados de las funciones como
depositario, agente de pagos y mantenimiento de la

Cuenta de Tesoreria:

(i) Obtener garantias o compromisos similares
de una entidad con calificacién no inferior a P-1,
otorgada por Moody’s, no inferior a Fl, y no
inferior a Al, otorgada por S&P, otorgada por
Fitch, que garantice al Fondo, a simple solicitud
de la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos

por el Agente Financiero.

(ii) Sustituir al Agente Financiero por una
entidad con calificacién no inferior a P-1, en el
caso de Moody’s, de Fl, en el caso de Fitch, y de
Al, otorgada por S&P para gue asuma, en las mismas
condiciones, las funciones del Agente Financiero en
relacién con el Contrato de Servicios Financieros.—

25. CONTABILIDAD DEL FONDO.

25.1 Periodo Contable.

th
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Los'periodos contables del Fondo comenzardn el
1 de enero y terminardn el 31 de diciembre de cada
afio, excepto el primer ejercicio contable que
comenzard en la Fecha de Constitucién del Fondo y

el Gltimo ejercicio contable finalizara en la fecha

en la que se extinga el Fondo.
25.2 Obligaciones y plazos previstos para la

formulacién, verificacién y aprobacién de cuentas

anuales e informe de gestién.

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

meses siguientes al cierre del ejercicio del Fondo,

que coincidira con el afio natural.
25.3 Obligaciones y plazos previstos para la
puesta a disposicién del pdblico y remisién a 1la

CNMV de informacién periédica de la situacién

econdmico-financiera del Fondo.
Dentro de los cuatro (4) meses siguientes al

final del periodo contable, y junto con las cuentas
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anuales auditadas del Fondo, la Sociedad Gestora

emitird un informe gque recogera:

i) Un inventario de la cartera de
Participaciones Yy Certificados agrupados en el

Fondo y, adicionalmente,

ii) Un informe de gestién que contendra:
a) El Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento y
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las

Participaciones y los Certificados.

b) El porcentaje de las Participaciones y 1los
Certificados que ha sido amortizado

anticipadamente.

c) Los cambios producidos en la tasa de

amortizacidén anticipada.

d) El importe de las Participaciones y los
Certificados que hayan sido declarados Fallidos y
el porcentaje que representan sobre el total.

e) La vida media de la cartera de

Participaciones y Certificados.

f) El tipo medio de la cartera de

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

h) El porcentaje de Bonos pendiente de
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vencimiento.
i) En su caso, importes de intereses

correspondientes a los Bonos devengados y no

pagados.
j) El saldo de la Cuenta de Tesoreria y el de

la Cuenta de Reinversién, Yy en su caso el de la

Cuenta de Excedentes de Tesoreria.
k) El saldo pendiente de reembolso del Préstamo
para Gastos Iniciales y del Préstamo Subordinado.—
1) Un anélisis detallado de los resultados del
Fondo y de los factores que han afectado a dichos

resultados.

m) El importe y las variaciones de los gastos y

comisiones de gestidén producidos durante el periodo

contable.

Cada tres meses, dentro de los siete (7) Dias
Habiles siguientes é cada Fecha de Pago, la
Sociedad Gestora remitird a la CNMV y a ATAF un

informe que contendra:

(1) Con relacidén a cada una de las Series de
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Bonos y referida a cada Fecha de Pago:

1.-Importe del saldo nominal inicial

2.-Importe del saldo nominal vencido
3.-Importe del Saldo Nominal Pendiente de

Vencimiento

4,~Importe del Saldo Nominal Pendiente de Cobro:
5.-Importe del saldo nominal vencido y

efectivamente satisfecho a los titulares de los

Bonos

6.-Intereses totales devengados por los Bonos

desde la anterior Fecha de Pago
7.-Intereses devengados desde la Fecha de
Desembolso y que, debiendo haber sido abonados en
anteriores Fechas de Pago, no hayan sido
satisfechos (no devengardn intereses adicionales).—
(ii) Con relacién a las Participaciones y 1los
Certificados y referida a cada Fecha de Pago:
1.-Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento vy
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las

Participaciones y los Certificados.

2.-Importe de las Participaciones y 1los
Certificados que ha sido amortizado regular vy

anticipadamente.

3.-Tasas de amortizacién anticipada.
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4.-S5aldo Nominal Pendiente de Vencimiento de
los Préstamos Hipotecarios que hayan sido
declarados Fallidos vy porcentajes de impago sobre
el total de las Participaciones y los Certificados.-
(iii) ~Con relacién a la situacién econémico-

financiera del Fondo y referida a cada Fecha de

Pago:

1. Saldo de 1la Cuenta de Tesoreria, de la
Cuenta de Reinversién y, en su caso, el de 1la
Cuenta de Excedentes y los intereses generados por

las mismas.

2. Gastos e importe del Fondo de Reserva.

25.4 Obligaciones de comunicacién de hechos

relevantes.

La Sociedad Gestora, en representacidn del
Fondo, se compromete a informar inmediatamente a la
CNMV, a las Agencias de Calificacién Yy a los
titulares de los Bonos emitidos por el Fondo
durante la vida de 1la emisién, de todo hecho

relevante que se produzca en relacién con las
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Participaciones y los Certificados, con los Bonos,
con el Fondo y con la propia Sociedad Gestora que
pueda influir de modo sensible en la negociacidén de
los Bonos, y, en particular, del importe a abonar a
los titulares de los Bonos emitidos por el Fondo,
en cada' Fecha de Pago, tanto en concepto de
principal como de intereses, y en general, de
cualquier modificacién relevante en el activo o en

el pasivo del Fondo.

25.5 Otras obligaciones de comunicacién

ordinarias, extraordinarias y de hechos relevantes:-

Notificaciones ordinarias periddicas.

1,2 Sociedad Gestora, trimestralmente, en la
Fecha de Determinacién, procederd a comunicar a los
tenedores de los Bonos, €l Tipo de Interés Nominal
aplicable a cada una de las Series de Boneos para el
Periodo de Devengo de Intereses siguiente vy,
trimestralmente, y en cada Fecha de Notificacidn,

procederd a comunicar a los tenedores de los Bonos

la siguiente informacidn:
- Los intereses y el reembolso de principal de
los Bonos de cada una de las Series a abonar a los

tenedores de los Bonos.

- Asimismo, y si procediera, las cantidades de
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intereses y de amortizacién devengadas por los
mismos y no satisfechas, por insuficiencia de
Recursos Disponibles, de conformidad con las reglas
del Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.

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

nominal inicial de cada Bono.

Las anteriores notificaciones seran asimismo,
puestas en conocimiento del Agente Financiero, de

AIAF y de IBERCLEAR, en cada Fecha de Notificacién..

Notificaciones extraordinarias.
Seran objeto de notificacién extraordinaria:e—
— Cualquier modificacién de la Escritura de
Constitucidén, asi como 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 cada una de las

Series de Bonos para el primer Periodo de Devengo

707847401
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de Intereses.

- Todo hecho relevante que pueda producirse en
relacién con los Préstamos Hipotecarios, con los
Bonos, con el Fondo y con la propia Sociedad
Gestora, que pueda influir de modo sensible en la
negociacién de los Bonos Yy, éen general, de
cualquier modificacién relevante en el activo o
pasivo del Fondo o en caso de resolucién de la
constitucién del Fondo o de una eventual decisidn
de Liquidacién Anticipada del Fondo y Amortizacién
Anticipada de la Emisidén de Bonos por cualquiera de
las causas previstas en el Folleto, siéndole
remitido, en este supuesto, a la CNMV y a las
Agencias de Calificacidén, el acta notarial de
extincién del Fondo y el procedimiento de

liquidacién.

25.6 Procedimiento de notificacién a los

tanedores 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 realizarédn de la

forma siguiente:

- Notificaciones ordinarias.

Las notificaciones ordinarias seran efectuadas
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mediante publicacién de un anuncio, bien en el
boletin 'diario de AIAF Mercado de Renta Fija, o
cualquier otro que lo sustituya o de similares
caracteristicas, o bien mediante publicacién de un
anuncio en un diario de amplia difusién en Espaiia,
ya sea de caricter econdémico-financiero o general.
Adicionalmente, la Sociedad Gestora o el Agente
Financiero podran difundir tales informaciones u
otras en interés de los titulares de los Bonos 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.

- Notificaciones extraordinarias.
Las notificaciones extraordinarias seran
efectuadas mediante publicacién de un anuncio, bien
en el boletin diario de AIAF Mercado de Renta Fija,
0 cualquier otro que lo sustituya o de similares
caracteristicas, o bien mediante publicacién de un

anuncio en un diario de amplia difusién en Espafia,
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va sea de carécter econémico-financiero o general,
considerandose esas notificaciones realizadas en la
fecha de dicha publicacién de un anuncio, siendo
aptos para las mismas cualquier dia del calendario,

bien sea Habil o inhébil.

Excepcionalmente la liquidacién del Fondo habra
de ser efectuada mediante publicacién de un anuncio
en un diario de amplia difusién en Espafa, ya sea
de caracter econémico-financiero o) general
considerandose esas notificaciones realizadas en la
fecha de dicha publicacién de un anuncio, siendo

aptos para las mismas cualquier dia del calendario,

bien sea H&bil o inhébil.
- Notificaciones y otras informaciones.
la Sociedad Gestora podri poner a disposicidn
de los titulares de los Bonos las notificacicnes y
otras informaciones en interés de los mismos a
través de sus propias paginas en Internet u otros
medios de teletransmisién de similares

caracteristicas.

26. AUDITORES.

El Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora en su reunién del dia 24 de enero de 2007,

ha designado a Ernst & Young, S.A., inscrita en el
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R.0.A.C con el ntmero S0530 y domicilio social en
Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso, s/n, y con CIF A-
78970506 como auditora del Fondo, sin especificar
el numero de periodos contables para los cuales ha
sido designada. En caso de que exista un acuerdo
posterior de la Sociedad Gestora Dpara la
designacidén de nuevos auditores del Fondo, se

comunicaria a la CNMV, Agencias de Calificacidén y

titulares de los Bonos.

Los auditores realizar&n las revisiones y
verificaciones que sean exigidas por la normativa
vigente, certificardn, cuando sea necesario, la
precisién y exactitud de las cuentas y verificaran

la precisidén de 1la informacién contenida en el

informe de gestién.

Los auditores informaridn a la Sociedad Gesfora
y a la CNMV de cualquier incumplimiento de 1la
normativa vigente o de cualquier imprecisién de 1la

que tengan conocimiento a 1lo largo del desarrollo

de su actividad.
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27. MODIFICACIONES.

lLa Escritura de Constitucién no podré sufrir
alteracién sino en supuestos excepcionales, siempre
y cuando esté permitido de acuerdo con la normativa
vigente y con las condiciones que se establezcan
reglamentariamente. En cualquier caso, tales
actuaciénes requeriran la comunicacién previa de la
Sociedad Gestora a la CNMV u organismo
administrativo competente, o su autorizacién previa
en caso de ser necesaria, y su notificacidn a las
Agencias de Calificacién, vy siempre que con tales
actuaciones no se perjudique la calificacién
otorgada a los Bonos por -las Agencias de
Calificacién. La modificacién de la Escritura de
Constitucién sera comunicada por la Sociedad
Gestora a la CNMV y a las Agencias de Calificacién.
La Escritura de Constitucién también podra ser
objeto de subsanacién a instancia de la CNMV,

28. JURISDICCION.

Cualquier disputa que pudiera surgir en
relacién con lo previsto en la presente Escritura
serd sometida al conocimiento de los Juzgados y
Tribunales espafioles, renunciando el Cedente, los

titulares de los Bonos y la Sociedad Gestora a
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cualquier otro fuero que pudiera corresponderles.—

29. DECLARACION FISCAL.

La constitucién del Fondo esta exenta del
concepto "Operaciones Societarias” del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el

articulo 5°. 10 de la Ley 19/1992.

30. REGISTRO.

La constitucién del Fondo ha sido objeto de
registro por la CNMV el 6 de marzo de 2007.

La presente Escritura no serd objeto de
inscripcién en el Registro Mercantil, de acuerdo

con la normativa especial aplicable.

31. NOTIFICACIONES.

Todas las notificaciones que las partes deban
realizarse en virtud de la presente Escritura se
efectuarén a los domicilios y nimeros de fax que se
indican a continuacién, siempre que, en el supuesto
de utilizarse el fax, se confirme por medio de

escrito entregado en mano al domicilio indicado.w——




Caja de Ahorros del Mediterraneo

Oscar Espla n°.37

03007 Alicante

Fax n®: 96 590 61 86

Atn.: D. Juan Luls Sabater.

Titulizacidén de Activos, S.A., Sociedad Gestora

de Fondos de Titulizacién

Orense 69

28020 Madrid

Fax n°: 91 308 68 54

Atn.: D, Ramén Pérez Hernandez

No obstante, también podran enviarse a otra
direccidn o telefax, o a la atencién de otra
persona que cualquiera de las partes notifique por
escrito a la otra mediante aviso escrito cursado de
acuerdo con lo previsto en esta Estipulacién.

32, CONFIDENCIALIDAD.

La Sociedad Gestora, de conformidad con 1lo
dispuesto en el articulo 12 de 1la Ley Organica
15/1999 de 13 de diciembre de Proteccidén de Datos
de CarActer Personal, unicamente trataréd los datos
de cardcter personal contenidos, en su caso, en la
documentacién y soportes que se le faciliten de

conformidad con lo dispuesto en este contrato, no
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pudiendo aplicar o utilizar dichos datos con un fin
distinto al que constituye el objeto de aquél, ni
los comunicarda, ni siquiera para su conservacién, a
otras personas. Una vez cumplida la prestacién
contractual, tanto los datos de caracter personal
como los soportes o documentos en que consten éstos

deberan ser devueltos al Caedente o0, no siendo esto

posible, deberdn ser destruidos.

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

Proteccidén de Datos de Cardcter Personal y en los

reglamentos que la desarrollen.

33. RESOLUCION.

En el supuesto de que no se confirmen, antes

i — =




del inicio del Periodo de Suscripcién de los Bonos,

alguna de las calificaciones provisionales
otorgadas a los Bonos por las Agencias de
Calificaciédn, se consideraran resueltas la
Constitucién del Fondo, la emisidén y suscripcién de
las Participaciones y los Certificados, la emisién
de Bonos, asi como el resto de Contratos del Fondo.-

La presente escritura ha sido redactada

conforme a minuta facilitada por las partes.

OTORGAMIENTO Y AUTORIZACION

Asi lo dicen y otorgan libremente.

Hice las reservas y advertencias legales.

Formulo, igualmente, las reservas legales
relativas al articuleo 5 de la LO 15/1999, de

Proteccidédn de datos de Caracter Personal.

Permito a los sefiores comparecientes la lectura
de esta escritura, porque asi lo solicitan después
de advertidos de la opcién del articulo 193 del
Reglamento Notarial. Los sefiores comparecientes
hacen constar que por la lectura que han practicado
y por mis explicaciones verbales han quedado
enterados y debidamente informados del contenido
del presente instrumento publico y que prestan a

éste su libre consentimiento; y firman la escritura
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conmigo, el Notario.

Yo, el Notario, doy fe de la identidad de los
otorgantes, de que a mi juicio tienen capacidad vy
legitimacién, de que el consentimiento ha sido
libremente prestado y de que el otorgamiento se
adecua a la legalidad y a la voluntad debidamente
informada de los otorgantes e intervinientes.

Del 1integro contenido de esta escritura,
extendida en ciento cinco folios del Timbre del
Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, serie 7S, numeros 0855037, 0855038,
0855039, 0855040, 0855041, 0855042, 0855043,
0855044, 0855045, 0855046, 0855047, 0855048,
0855049, 0855050, 0855051, 0855052, 0855053,
0855054, 0855055, 0855056, 0855057, 0855058,
0855059, 0855060, 0855061, 0855062, 0855663,
0855064, 0855065, 0855066, 0855067, 0855068,
0855069, -0855070, 0855071, 0855072, 0855073,
0855074, 0855075, 0855076, 0855077, 0855078,

0855079, 0855080, 0855081, 0855082, 0855083,

1U7847396




0855084, 0855085, 0855086, 0855087, 0855088,
0855089, 0855090, 0855091, 0855092, 0855093,
0855094, 0855095, 0855096, 0855097, 0855098,
0855099, 0855100, 0855101, 0855102, 0855103,
0855104, 0855105, 0855106, 0855107, 0855108,
0855109, 0855110, 0855111, 0855112, 0855113,
0855114, 0855115, 0855116, 0855117, 0855118,
0855119, 0855120, 0855121, 0855122, 0855123,
0855124, 0855125, 0855120, 0855127, 0855128,
0855129, 0855130, 0855131, 0855132, 0855133,
0855134, 0855135, 0855136, 0855137, 0855138, ¢

0855139, 0855140, y el del presente, YO, el

Notario, DOY FE.
Siguen las firmas de los comparecientes.-
Signado: Manuel Richi Alberti.- Rubricados y

sellado.

DOCUMENTACION UNIDA:
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ANEXO 1

ACUERDO DEL CONSEJO DE LA SOCIEDAD

GESTORA
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Tituhzacién
de Activos

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

CERTIFICA:

- Que, en Madrid, a 24 de enero de 2007 y debidamente convocado al efecto, se reunié a las 17:00 horas
el Consejo de Administracion de Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién,
S.A. en ¢l domicilio social, estando presentes los siguientes Consejeros:

- D. Francisco Javier Soriano Arosa

- D. Francisco Javier S4iz Alonso

- D. Gumersindo Ruiz Bravo de Mansilla

- D. José Carlos Contreras Gémez

- D. Victor Iglesias Ruiz

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

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

b Farttlone ol Vinmnkireiin dee B 2% MY pon o] diaarens 5

Excusd su asistencia CAJA DE AHORROS MUNICIPAL DE BURGOS, que por medio de su
representante, D. Horacio Mesonero Morales, deleg6 en el Presidente, delegacion que éste acepté.

ar ol Bemintrer bapmectal e Saribiokes Lesnazie

3 Aimenita

- Que todos los sefiores Consejeros lo son por virtud de acuerdos de la Junta General de Accionistas,
tienen aceptado el nombramiento y tomado posesion del cargo.

- Que la sesién fue presidida por el Presidente, D. Francisco Javier Soriano Arosa y actué como
Secretario el del Consejo, D. Luis Vercterra Gutiérrez-Maturana y el Presidente declaré validamente
constituido el Consejo de Administracién al concurrir presentes o representados la totalidad de los
sefiores Consejeros, dando paso directamente a la discusién de los asuntos del Orden del Dia,
aprobéndose por unanimidad, entre otros, los siguientes acuerdos:

“PRIMERO: Constitulr un Fondo de Titulizacion de Activos denominado “TDA CAM 8, FONDO
DE TITULIZACION DE ACTIVOS”, conforme a lo previsto en la legislacidn vigente, agrupando
en el mismo Participaciones hipotecarias y Certificados de Transmision de Hipoteca cedidos por
Caja de Ahorros del Mediterrdneo. Dicho Fondo estard gestionado por la Sociedad,

El importe mdximo de Participaciones hipotecarias y Certificados de Transmisién de Hipoteca a
agrupar en el Fondo serd, en conjunto, de hasta dos mil millones de euros (2.000.000.000.-€).

SEGUNDO: Emitir, con carge a dicho Fondo, bonos u otros valores hasta un importe nominal
mdximo de dos mil millones de euros (2.000.000.000.-€).

TERCERO: Facultar a D. Francisco Javier Soriano Arosa, Presidente de la Sociedad, a D. Luis
Vereterra Gutidrrez Maturana, Secretario del Consejo, y a D. Ramon Pérez Herndndez, Director
General, para que, cualquiera de ellos, indistintamente, proceda, en nombre de la Sociedad a:

LS L EARETI N Byt Mevenmisl e Malric, Foanne 12380, il 00 $adine 155, i M 710000, Siwivion 22, Livsniyuions

- Otorgar con Caja de Ahorros del Mediterrdneo el contrato de emision y suscripcion de las
Participaciones hipotecarias y de cesién de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

_‘——‘—'—'—-——‘—_“_—H
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- Orwrgar la escritura piblica de constitucion del Fondo, en los términos y condiciones que
consideren adecuados.

- Determincr la rotalidad de los términos y condiciones de los valores de renta fija a emitir con
cargo al Fondo.

- Determinar las reglas de funcionamiento del Fondo,

- Obtener las awtorizaciones o verificaciones administrativas que sean necesarias en relacién con la
constitucion del Fondo, la emision y suscripcidn de las Participaciones hipotecarias y la cesidn de
los Certificados de Transmision de Hipoteca.

- Llevar a cabo las actuaciones necesarias o convenientes y otorgar y firmar los documentos que
sean precisos o convenientes para solicitar la admisidn a cotizacion de los valores que se emitan.

- En general, realizar cuanios actos y otorgar cuemtos documentos, publicos o privados estimen
convenientes o necesarios para la efecucion y desarrollo de los actos mencionados anteriormente.

CUARTO: Designar como Auditor de Cuentas del referido Fondo “TDA CAM 8, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” a ia firma Ernst & Young, S.L., con C.1LF. B-78970506, inscrita
en el REA y en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el nibmero 8-0330.”

Y para que conste a los sfe

glegales, expido la presente certificacion, en Madrid a 29 de enero de
2007.

V* B° EL. PRESIDENTE ' _ EL SECRETARIO

Yo, MANUEL RICHI ALBERTI, Notario de Madrid y de su Ilustre
Colegio,
DOY FE: de que considero legitimas y legitimo las firmas que
anteceden de FRANCISCO JAVIER SORTIANO . AROSA Y DON LUITS VERETERRA
CUTTERREZ-MATURANA, por el cotejo que efectio con otras
indubitadas de las mismas personas, obrantes en mi protocolo. -
Dejo anotado este testimonic con el nimero 4.280, en el
Libro Indicador nimero 3.

mdrid, a2 uno de febrero de dos mil sigfe
o\ RICK,

‘ \%bg‘;r A ' 4(>)

)

LEY DE TASAS 8/89. DOCUMENTO RO SUJETO.

Artumany
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del dia sobre el que\gd/pafticular ge expide la presente certificacién, de 19 de los 20 miembros
que componen el misthg] a sabef, el Presidente, don Vicente Sala Bell6; los Vicepresidentes:
don Francisco Javier (pijllamén jAlvarez y don Armando Sala Lloret; los Vocales: dofia Maria

Desamparados Bafiuls Farrefio,fdon Aniceto Benito Nifiez, don Luis Esteban Marcos, dofia

Natalia Ferrando Amorps, don Juan Galipienso Llopis, don José Garcia Gémez, don Gaspar

Hernéndez Herndndez,/don Axjtonio Enrique Magraner Duart, don Jesiis Navarro Alberola,

dofia Raquel Pdez Mufioz, dorf Valentin Pérez Ortiz, dofia Elia Maria Rodriguez Pérez, don .
José Antonio Sanz Payé, don Martin Sevilla Jiménez y don Angel Oscar Strada Bello; y el
que suscribe como Secretario, adopt6, entre otros, el siguiente acuerdo literal:

“Ofdo cuanto gntecede] a propuesta del Director General de Gestién Financiera y con
el informe favorable del Comilé de Direccion, el Consejo de Administracién, por unanimidad
de los presentes, adopta los siguientes acuerdos:

Primero: Emitir Participaciojes Hipotecarias y/o Certificados de Transmisién de Hipoteca
por un importe nominal de| hasta dos mil millones de euros (2.000.000.000) euros,
representativos de préstamos hipotecarios de la cartera de la entidad, para que sean suscritos,
en nombre de un Fondo de Titlizacion de Activos 0 en nombre de un Fondo de Titulizacién
Hipotecaria, de naturaleza cerraila creado al efecto (en adelante, el “Fondo™), por Titulizacién
de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. (en adelante, la “Sociedad
Gestora™), al amparo del Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacién (en
adelante, el “Real Decreto 926/1998”) y/o de la Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre régimen de
sociedades y fondos de inversién inmobiliaria y sobre fondos de titulizacién hipotecaria (en
adelante, la Ley 19/1992), segun el caso.

Las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados de Transmisién de Hipoteca podran
estar representadas tanto por titulos unitarios como por titulos multiples.

Segundo.- Se faculta al Presidente, don Vicente Sala Bell6, con D.N.L 19.745.851, al
Director General, don Roberto Lépez Abad, con D.N.L. 21.626.177, al Director General de
Gestion Financiera, don José Pina Galiana, con D.N.I. 22.112.781 y al Director de Tesoreria,
don Juan Luis Sabater Navarro, con D.N.I. 21.454.984, para que, cualquiera de ellos,
indistintamente, proceda, en nombre de Caja de Ahorros del Mediterranco a:

- Seleccionar los préstamos con respecto a los que se emitirdn tanto las Participaciones
Hipotecarias como los Certificados de Transmisién de Hipoteca.
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- Determinar la totalidad de las condiciones de la emision de las Participaciones
Hipotecarias y/o de los Certificados de Transmision de Hipoteca que no hayan sido
establecidas en el presente acuerdo.

- Firmar las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados de¢ Transmisién de
Hipoteca que se emitan. Dicha firma podré reproducirse en los titulos por los medios
que se estimen mas adecuados.

- Realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos, piblicos o privados estimen
convenientes 0 necesarios, tanto en relacién con la emisién de las Participaciones
Hipotecarias, como de los Certificados de Transmisioén de Hipoteca, como en relacién
con la constitucién del Fondo de Titulizacién de Activos, en los términos y
condiciones que consideren adecuados, todo ello con vistas a la agrupacién de las
Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de Hipoteca en
dicho Fondo.

- Otorgar cuantos contratos (de crédito, préstamo, garantias, agencia de pagos, agencia
financiera, derivados, de dep6sito o similares) requiera la estructura del Fondo o los
apoderados consideren conveniente otorgar en relacién con el Fondo, ya sea con el
propio Fondo, representando a través de la Sociedad Gestora, o con terceras partes
participantes en la operacion de titulizacién referida en el Acuerdo Primero.

- En relacién con los documentos publicos o privados y demés contratos que consideren
conveniente otorgar, los mencionados apoderados quedan facultados para determinar
las condiciones y suscribir la Escritura de Constitucién del Fondo y cualquier otro
contrato que requiera la estructura del Fondo de Titulizacion de Activos, todo ello en
relacién con la funcién de la entidad como emisor de las Participaciones Hipotecarias
y/o de los Certificados de Transmisién de Hipoteca como en relacion con aquellas

otras funciones que los apoderados consideren conveniente que la entidad asuma en f‘" ook
titutizados.

relacién con el Fondo de Titulizacion de Activos.
- Acordar las condiciones de administracién o gestién de los préstamos hipotecari f%
B

- Presentar ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores los documentos que g-\:"h
misma requiera en relacion con la emisién de las Participaciones Hipotecarias, de los g’
Certificados de Transmisi6én de Hipoteca y la constitucion del Fondo.

- Una vez constituido el Fondo, sustituir las Participaciones Hipotecarias y/o los
Certificados de Transmisién de Hipoteca que se emitan por Caja de Ahorros del
Mediterrdneo en las condiciones que se establezcan en la Escritura de Constitucion del
Fondo, pudiendo apoderar a la Sociedad Gestora para que, a través de cualquiera de
sus representantes legales, en nombre y representacién de Caja de Ahorros del
Mediterrdneo, proceda a sustituir las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados
de Transmision de Hipoteca en las condiciones que se establezcan en la Escritura de
Constitucién del Fondo y en los demis términos y condiciones que tenga por
conveniente, formalizando la correspondiente escritura de sustitucién y otorgue
cuantos documentos piblicos o privados fueran precisos de subsanacion de errores o
de modificacién o complementarios del primero, aunque incurra en la figura de
autocontratacién o de multiple representacién.

Tercero: Suscribir y/o asegurar bonos emitidos por el Fondo, asi como cualquier otro
instrumento representativo del Pasivo del Fondo, hasta un importe méximo de dos mil
millones de euros (2.000.000.000) euros.




A estos efectos, se faculta a las personas indicadas en el apartado anterior para que
solidariamente puedan realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos piblicos o
privados consideren necesarios.”

Asimismo CERTIFICO: que el acta de la sesién que contiene Jos acuerdos certificados
fue aprobada el dia diecinueve de diciembre de dos mil seis, por el Presidente y el Secretario,
en la forma prevista en el articulo 33.° de los Estatutos de la Entidad.

Igualmente CERTIFICO: que no se ha adoptado acuerdo alguno que modifique, afecte
o revoque los acuerdos certificados, por lo que los mismos se encuentran vigentes en todos los
extremos y en sus propios términos.

Y para que conste y surta efectos oportunos, expido el presente certificado, ante la
Cormisién Nacional del Mercado de Valores, con el visto bueno del Presidente de la Entidad,
don Vicente Sala Belld, en Alicante, a veintiséis de enero de dos mil siete.

v° B°
EL PRESIDENTE CRETARIO :

ns S i e
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LEGITIMACION Yo, FRANCISCO BENI‘I‘E‘.Z ORTIZ, No-

tarlo del Ilustre Coleglo de Valencia, con residen-

cia en Alicante; ———————=—--—=====2= ————mem— e e

- DOY FE: -Que. LEGITIMO las firmas que anteceden

" de . DON VICENTE SALA’ BELLO ¥ DON E‘RANCISCO ‘GRAU JOR-

" NET, Presidente y Secretario, respectivamente,_del

consejo -de " Administracién de 'la. entidad CAJA DE

AHORROS DEL MEDITERRANEO, por serme conocida., —=—=--

_ ‘55 de mi Libro. Indlcador. rf——————~-----ﬁ—~~

= o - S La presente certlflcac16n ‘@estd contenida en dos
' fol;os Sello y- rubrlco el primero, y extiendo el

. presente testimonio en este Gltimo ———--—mmcaomaaan

s, ' SR Allcante, a 31 de Eheroc de 2.007, ————=m==mn——m
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TITULIZACION DE ACTIVOS, S.A.
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION

Emision de Bonos de Titulizacién
TDA CAM 8, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Ell ERNST & YOUNG
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Plaza Pallo Ruiz Picasan, |
28020 Madricl

Madrid, 1 de marzo de 2007

Emisién de Bonos de Titulizacion por parte de:
TDA CAM 8, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Titulizacién de Activos, S.A.,

Socicdad Gestora de Fondos de Titslixacién

Muy Sefiores nuestros:

De acuerdo con su solicitud, y a los efectos de la emisién por parte de TDA CAM 8, Fondo de

Tiwlizacién de Activos, de hasta un maximo de 1.750 millones de euros de Bonos de
Tiwlizacién, hemos revisado determinada informacion a 6 de febrero de 2007, referente a las
operaciones incluidas en la “Cartera Previa” constituida por 19.49] préstamos hipotecarios.

- concedidos por Caja de Ahorros del Mediterraneo (en lo sucesivo, la “Entidad Cedente™),
cuyo saldo a dicha fecha ascendfa a 2.231.640.220,37 euros.

A continuacion se expone el resumen de la revision que hemos realizado sobre los préstamos
hipotecarios a titulizar y sus resultados.

& Emst & Yoong, SL

Do itna Srceal: Plazy folde
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L Introduccidn

Las técnicas de muestreo, que constituyen un método generalmente aceptado para verificar
. los registros que mantiene una entidad en relacion con un conjunto de¢ partidas. denominado
* poblacion, permiten obtener una conclusion sobre dicha poblacién mediante cl andlisis de un
nimero de partidas inferjor al del colectivo total, denominado muestra.

El nivel de confianza indica la probabilidad de que el mimero real de partidas con
“desviaciones, respecto a una pauta dada existente en ima poblacién, no exceda de un limite
previamente determinado, denominado precision. Tanto el nivel de confianza como la
precision se expresan en forma de porcentaje.

Los procedimientos estadisticos aplicados en nuestro trabajo parten de la hipdtesis de que la
‘poblacién a analizar sigue una distribucién binomial, y sobre esta base se ha aplicado un
.- Inuestreo par atributos que supone:

.

. . La obtencién de una muestra aleatoria.

* . La verificacién, con la adecuada documentacion soporte. de que las partidas que
integran la muestra rednen las caracteristicas que se quieren comprobar en la
poblacién,

. La extrapolacion de las conclusiones obtenidas en el andlisis de la muestra a Ja

totalidad del colectivo.

. En cualquier caso, las técnicas estadisticas solo facilitan estimaciones de las desviaciones
" existentes en las poblaciones analizadas.

Il Alcance de nuestro trabajo

* De la "Cartera Previa" antes mencionada, hemos obtenido, por aplicacién de las técnicas
‘estadisticas a las que se hace referencia en el apartado anterior, una muestra aleatoria de 461
préstamos con garantia hipotecaria,

T ——

Para cada uno de los préstamos integrantes de la muestra, hemos verificado el cumplimiento
 de las camcteristicas indicadas en el apartado siguiente, ¥y hemos estimado, con un nivel de
. confianza del 99%, la desviacion méxima existente en Ja poblacién total con respecto a cada
uno de los atributos verificados, por observacion de errores o incumplimiento del awributo.

=~
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IHl.  Verificacidén de caracteristicas y conclusiones referidas a la " Cartera Previa"

De acuerdo con el mandato recibido de Titulizacién de Activos. $.A.. Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion hemos verificado que las caracteristicas de los préstamos
preseleccionados son las siguientes:

e Propésiro de los présiamos:

Hemos verificado que el proposito del préstamo que figura en la base de datos de la
Entidad Cedente coincide con el que figura en la escritura de formalizacién del
préstamo, v corresponden & la financiacion concedida por la Entidad Cedente a
particulares para la adquisicién, construccion o rehabilitacion de una vivienda, o bien
se traia de subrogaciones por particulares de financiaciones concedidas a promotores
para viviendas desiinadas a la venta, siendo la Entidad Cedente titular de pleno
dominio de dichos préstamos.

De acuerdo con los rcsultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%. gue no mas del 1.00% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa” incumple esta caracteristica,

2. Hdentificacion del deudor cedido.

Hemos verificado que ¢l titular o titelares del préstamo que figuran en la base de daws
de la Entidad Cedente coinciden con los que figuran en la Lscritura Publica de
formalizacion del préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%, que no mas del 2,18% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa" incumple esta caracteristica.

3. Fecha de formalizacion:

Hemos verificado que la fecha de formalizacion del préstamo que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente coincide, con una diferencia méxima de 30 dias. con la
de la Escritura Piblica de formalizacion del préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza det 99%, que no més del 2,18% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa” incumple esta caracteristica,

(¥ ]
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Fecha de vencimiento:

Hemos verificado que la fecha de vencimiento del préstamo que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente coincide. con una diferencia maxima de 30 dias, con la de
Ia Escritura Piiblica de formalizacién del préstamo. o en la documentacién adicional
aportada del mismo en caso de haber experimentado algun reembolso anticipado que
provoque un acortamiento del plazo del préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%, que no més del 2,18% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa" incumple esta caracterfstica,

5. Tipo de interés de referencia;

. Hemos verificado que el tipo de interés del préstamo es variable, y que el tipo de
AR U S interés de referencia para la determinacion del tipo de interés final del présiamo que
BBl figura en la base de datos de 1a Entidad Cedente coincide con el que figura en la

S Escritura Publica de formalizacion del préstamo o en la documentacion adicional, en
caso de acuerdo entre las partes de modificacidn de dicho indice.

z i De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
' confianza del 99%. que no més del 1,82% de los préstamos inciuidos en la "Cartera
Previa" incumple esta caracteristica.

6. Tipo de imerés aplicado:

- Hemos verificado que el lipo de interés aplicable, resultante de adicionar el indice de
referencia (atributo 5) y el diferencial (atributo 7). verificado con Iz Escritura Pitblica
de formalizacion del préstamo o en Ja documentacién adicional aportada del mismo
(en caso de posterior modificacién por acuerdo entre las partes), coincide con el que
figura en la base de datos de la Entidad Cedente,

De acuerdo con los resultados de nuestro frabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%, que no mas del 2,84% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa® incumple esta caracteristica.

Y T i fafid it L Lm gy

7, Diferencial de tipo de interés:

: Hemos vetificado que el diferencial aplicable al tipo de interés de referencia del
' préstamo para ¢l célculo del tipo de interés de los préstamos. que figura en la base de
datos de la Entidad Cedente, es el que se recoge en la Escritura Puiblica de
formalizacion del préstamo, o documentacion adicional aportada, en caso de acuerdo
entre las partes de modificacion de dicho diferencial.

e g v
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De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
- ; confianza del 99%, que no més del 1.82% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa” incumple esta caracteristica.
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Importe inicial:

Hemos verificado que el importe inicial de cada préstamo que fNigura cn Ia base de
datos de la Entidad Cedente coincide con el que figura Escritura Publica de
formalizacion del préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podernos afirmar con un nivel de
confianza del 99%. que no mas del 1.82% de los préstamos incluidos en ia "Cartera
Previa" incumple esta caracteristica.

Saldo vivo:

Hemos verificado que ¢} saldo vivo de cada préstamo que figura en la base de datos de
la Entidad Cedente a 6 de febrero de 2007 corresponde con el que resulta de estimar
dicho saldo en funcién de su fecha de inicio y vencimiento, importe inicial v tipo de
interés establecidos en la Escritura Phblica de formalizacion del préstamo vy, en su
caso, pagos retrasados y anticipados, que figuran en la base de datos de la Emidad
Cedente.

De acuerdo con los resultados dg nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%, que no més del 2,18% de los préstamos incluidos en Ja "Cartera
Previa” incumple esta caracteristica.

Retraso en los pagos:

Hemos verificado, en la basc de datos de la Entidad Cedente, que los prestamos
incluidos en la cartera auditada estan al corriente de los pagos, o en su caso, ¢l retraso
en los pagos de débitos vencidos v no pagados. no excede de 90 dias. a 6 de febrero de
2007.

De acuerdo con los resultados de nuestro tabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%, que no més del 1,00% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa" incumple esta caracteristica.

Vaior de tasacion:

Hemos verificado que el valor de tasacion de la propicdad hipotecada que figura en la
base de datos de Ja Entidad Cedente coincide con el valor que aparece en el certificado
de tasacion.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%, que no mas del 2,52% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa” incumple esta caracteristica.
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Relacién entre el saldo actual del préstamo y el valor de tasacion:

Hemos verificado que el saldo actual (capital pendiente) de cada uno de Jos préstamos
que respaldan las Participaciones Hipotecarias, segin consta en la base de datos de la
Entidad Cedente, no excede del 80% del valor de tasacién de la propiedad hipotecada
recogido en el certificado de tasacion.

De la muestra seleccionada, 392 préstamos (85,03%) con un saldo total de
41.893,419.61 euros (80,81% del saldo vivo total de a muestra) no exceden del 80%.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%. que no més del 1,00% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa" incumple esta caracteristica.

Hemos verificado que el saldo actual (capital pendiente) de cada uno de los préstamos
que respaldan los Certificados de Transmision de Hipoteca, segin consta en la base de
datos de la Entidad Cedente, excede del 80% pero no excede del 100% del valor de
tasacion de la propiedad hipotecada recogido en el certificado de tasacion.

De la muestra seleccionada. 69 préstamos (14.97%) con un saldo total de
9.949.625.41 euros (19.19% dei saldo vivo total de la muestra) exceden del 80% pero
no del 100%.

~ De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmer con un nivel de
confianza del 99%, que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa" incumple esta caracleristica.

Direccion de la propiedad hipotecaria:

Hemos verificado que la direccién o el nimero de finca registral de la propiedad
hipotecada por el préstamo, segiin consta en la base de datos de la Entidad Cedente,
coincide con la que figura en la Escritura Piblica en la que se formalizo e! préstamo y
en &l certificado de tasacion,

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%, que no mas del 1.44% de los préstamos incluidos en Ja "Cartera
Previa" incumple esta caracteristica.
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Garantia-Hipotecaria.

Hemos verificado con la Escritura Piblica en que se formalizd el préstamo v los
documentos piblicos adicionales aportados del mismo, que la garantia hipotecaria estd
inscrita en el Registro de la Propiedad vy estd constituida con rango de primera
hipoteca sobre el pleno dominio de la propiedad hipotecada,

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%, que no mas del 1,82% de los préstamos incluidos en {a “Cartera
Previa" incumple esta caracteristica.

Seguro de dafios:

Hemos verificado que las propiedades hipotecadas estdn cubiertas al menos del riesgo
de dafios, mediante pélizas al corriente de pago y a favor de la Entidad Cedente.
Asimismo hemos verificado que en el caso de Participaciones Hipotecarias el capital
ascgurado no es inferior al valor de tasacion, excluidos los elementos no asegurables
por su naturaleza, y en el caso de Cenrtificados de Transmision de Hipoteca el capital
asegurado no es inferior bien al valor de tasacion, excluidos los elementos no
asegurables por su naturaleza, o bien al saldo del préstamo a 6 de febrero de 2007.

La Enfidad Cedente ha contratado una poliza global de seguros subsidiaria que
garantiza una cobertura de seguros por daflos en caso de inexistencia de] mismo o
insuficiencia de los capitales asegurados.

Transmision de los activos:

Hemos verificado que la Escritura Publica de formalizacion del préstamo hipotecario
no incluye impedimentos a la libre transmision del mismo. o en caso contrario. hemos
verificado que tal consentimiento ha sido obtenido.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo podemos afirmar con un nivel de
confianza del 99%, que no mis del 1% de los préstamos incluidos en la "Cartera
Previa" incumple esta caracteristica.
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IV.  Comentarios sobre l2 muestra analizada

De acuerdo con las técnicas estadisticas de muestreo, los errores observados vn la muesira
analizada s¢ extrapolan sobre el universo incluido en la “Cartera Previa™ v supone afirmar,
con un nivel de confianza del 99%, que no mds de los porcentajes indicados a continuacion.
incumplen cada uno de los atributos analizados:

3

["Nimero de errores en la % de error inferido al
muestra universo

No més del 1,00%
No mis del 1.44%
No mis del 1,82%
No mis del 2.18%
No més del 2.52%
No més del 2,34%

Wit )e o

" Nuestro informe ha sido preparado con e objetivo anteriormente mencionado para su uso

exclusivo por e} destinatario de csta carta en el marco de la operacion de titulizacion

.., anteriormente indicada, de acuerdo con lo establecido en el articulo 3.1.¢) del Real Decreto
92671998 de 14 de mayo, por &l que se regulan los Fondos de Titulizacién y las Sociedades

- Gestoras de Fondos de Titulizacion ¥- por tanto, no deberd ser wilizado para ninguna otra
finalidad.

Atentamente,
. ERNST & YOUNG, S.L.
/ .

" Francisco J. Fuentes QGarcia
Socio
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GLOSARIO DE TERMINOS

TERMINOS

“Administrador”, significa la entidad encargada de la administracién de los Préstamos
Hipotecarios cedidos al Fondo mediante la emisién de las Participaciones y los Certificados, CAM
actuard como administrador de los Préstamos Hipotecarios, sin perjuicio de su posible sustitucién
segiin lo establecido en el apartado 3.7.1. del Modulo Adicional.

“Agencias de Calificacién”, significan Moody’s Investors Service Espafia S.A., Fitch Ratings
Espafia, 5.A. y Standard and Poor’s.

“Agente Financiero®, significa la entidad que de acuerdo con el Contrato de Servicios
Financieros, prestard los servicios de mantenimiento de la Cuenta de Tesorerfa, depésito de las
Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmisioén de Hipoteca y agencia de pagos en
la emisi6n de los Bonos. El Agente Financiero serd el Instituto de Crédito Oficial, o 1a entidad que
pueda sustituirle en dichas funciones,

“Avance Téenjco”, significard la cantidad que la Sociedad Gestora determine, conforme a lo
previsto en el apartado 3.4.1 del Médulo Adicional, que debe ser entregado por el Cedente,
respecto a las Participaciones y los Certificados que administra, en una determinada Fecha de
Cobro

“ATA¥”, significa AIAF Mercado de Renta Fija.

“Bonos”, significan los Bonos de la Clase o Serie A, los Bonos de la Clase o Serie B, los Bonos
de la Clase o Serie C y los Bonos de la Clase o Serie D, emitidos con cargo al Fondo.

“Bonos de la Serie A”, significan los Bonos de la Serie A emitidos con cargo al Fondo por
importe nominal total de 1.635.400.000 euros integrada por 16.354 Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario.

“Bonos de la Clase o Serie B”, significan los Bonos de la Serie B emitidos con cargo al Fondo
por importe nominal total de 45.900,000 euros integrada por 459 Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario.

“Bonos de la Clase o Serie C*, significan los Bonos de la Setrie C emitidos con cargo al Fondo
por importe nominal total de 18.700.000 euros integrada por 187 Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario,

“Bonos de la Clase o Serie D”, significan los Bonos de la Serie D emitidos con cargo al Fondo
por importe nominal total de 12.800.000 euros integrada por 128 Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario.

“CAM”, significa Caja de Ahorros del Mediterrdneo
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“Certificados de Transmisién de Hipoteca™ o “Certificados”, significan los certificados de
transmision de hipoteca emitidos por CAM y suscritos por el Fondo,

“Cedente”, significa Caja de Ahomros del Meditesrdneo, CAM
“CET™, significa “Central European Time™.

“CMOF”, significa el modelo del Contrato Marco de Operaciones Financieras preparado por la
Asociacion de Banca Espafiola.

“CNMV?™, significa Comisién Nacional del Mercado de Valores,

“Contrato de Depdsito a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Reinversién)”, significa el
contrato de depésito a tipo de interés parantizado (Cuenta de Reinversién) celebrado entre la
Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y CAM,

“Contrato de Direccién, Aseguramiento y Coloeacién de la Emisién de Bonos”, significa el
contrato de direccitn, aseguramiento y colocacién de la Emisién de Bonos celebrado entre la
Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, con CAM, CALYON, DEXIA,
MERRILL LYNCH, EBN y RABOBANK INTERNATIONAL.

“Contrato de Permuta de Intereses™, significa ¢l contrato de permuta financiera de intereses,
celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y CAM,

“Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”, significa el contrato que regula el Préstamo para
Gastos Iniciales, celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y
CAM,

“Contrato de Préstamo Subordinado”, significa el contrato que regula el Préstamo
Subordinado, ¢elebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y CAM,

“Contrato de Servicios Financieros”, significa el Contrato de Servicios Financieros suscrito, en
nombre del Fondo, por 1a Sociedad Gestora y por ¢l Agente Financiero regulando el depdsito de
las Participaciones y los Certificados, la Cuenta de Tegoreria y la agencia de pagos del Fondo.

“Cuenta de Excedentes™, significa la cuenta que de conformidad con lo establecido en el
apartado 3.4.4.3 de! Mdidulo Adicional, la Sociedad Gestora deberd abrir, en nombre del Fondo, en
una entidad cuya deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada posca una calificacién de, al
menos, A-1+, segin la escala de calificacién de S&P, de P-1 segin [a escala de Moody's y Fl
segiin la escala de calificacion de Fitch.

“Cuenta de Tesoreria”, significa la cuenta financiera cn euros abierta en ¢l Agente Financiero 2
nombre del Fondo, de acuerdo con lo previsto en ¢l Contrato de Servicios Financieros, a través de
la cual se realizan todos los pagos del Fondo.




TERMINOS

“Cuenta de Reinversién”, significa la cuenta abierta a nombre del Fondo en CAM, a través de Ia
cual se realizarén en cada Fecha de Cobro, todos los ingresos que el Fondo debe recibir del
Cedente.,

“Cuentas del Fondo™, significard la Cuenta de Tesoreria, la Cuenta de Reinversion y, en su caso,
la Cuenta de Excedentes.

“Dendores Hipotecarios”, significaré los titulares de los Préstamos Hipotecarios transferidos al
Fondo mediante la emisién de las Participaciones y los Certificados.

“Dia HAbil” significa todo el que no sea sdbado, domingo, festivo en Madrid capital o inhébil del
calendario TARGET (Trans European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer
System).

“Documento de Registro™ significars el documento de registro de valores de titulizacién que
formaré parte de] Folleto y que estaré elaborado conforme al anexo VII del Reglamento 809/2004,

“Emisién™ significa la emisidn de Bonos.
“Emisor” significa el Fondo.
“Entidad Cedente”, significa CAM.

“Entidades Aseguradoras y Colocadoras”, significan las entidades CAM, CALYON, DEXIA,
MERRILL LYNCH, EBN y RABOBANK INTERNATIONAL.

"Entidades Directoras", significan las entidades CAM, CALYON, DEXIA y MERRILL
LYNCH.

“Ernst & Young™, significa Ernst & Young S.L.

“Escritura de Constitucién®, significa la escritura piblica de constitucion del Fondo, emisién y
suscripcion de las Participaciones Hipotecarias y de los Certificados de Transmisién de Hipoteca,
y Emision de Bonos,

“Euribor”, significa el Euro Interbank Offered Rate que es el tipo de oferta de depdsitos
interbancarios a plazo en euros calculado como la media diaria de las cotizaciones suministradas
para quince plazos de vencimiento por un panel compuesto por 57 Bancos, entre los mds activos
de la zona Euro. El tipo es cotizado en base al cémputo de los dias reales al vencimiento y affo
compuesto por 360 dias, y es fijado a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET), expresado con tres
cifras decimales.

“Factores de Riesgo”, significa el apartado del Folleto en el que se describen los principales
riesgos ligados (i) al Emisor, (ii) a los valores y (iii) a los activos que respaldan la Emisién.
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“Fecha de Cobro”, serén los dias 20 de cada mes. En cada una de estas fechas se realizardn las
transferencias del Cedente, como administrador de los Préstamos Hipotecarios, a la Cuenta de
Reinversion. Bn caso de no ser Dia Hébil 1a transferencia se realizard el Dia Habil inmediatamente
anterior. Las transferencias se realizardn cada cinco Dias Hébiles, en los supuestos establecidos en
¢l apartado 3.4.4.1, del Mddulo Adicional. La primera Fecha de Cobro del Fondo seré el dia 20 de
abril de 2007.

“Fecha de Constitucién”, significa la fecha de constitucién del Fondo, es decir el 7 de marzo de
2007.

“Fecha de Desembolso”, significa el 13 de marzo de 2007 dia en que se debera desembolsar el
importe efectivo por la suseripcién de los Bonos y abonarse el valor nominal de las Participaciones
Hipotecarias y los Certificados de Transmisién de Hipoteca suscritos,

“Fecha de Determinacién®, serd ol segundo (2°) Dia Hébil anterior a cada Fecha de Pago, y
significa la fecha en la que la Sociedad Gestora determinard el Tipo de Interés Nominal aplicable a
cada una de las Series de Bonos para el Periodo de Devengo de Intereses siguiente.

"L

“Fecha de Notificacion”, significard la fecha en la que se notificarén los importes a pagar en
concepto de principal o intereses a los titulares de los Bonos, es decir, el segundo Dia Habil
anterior a cada Fecha de Pago.

“Fecha de Pago”, significa los dias 26 de febrero, mayo, agosto y noviembre de cada afio o, en
caso de que alguno de estos dias no fuera un Dia Hibil, el siguiente Dia Hibil. La primera Fecha
de Pago tendrd lugar el 28 de mayo de 2007.

“Folleto”, significa conjuntamente, el Documento de Registro, Nota de Valores y Médulo
Adicional a 1a Nota de Valores,

“Fecha de Vencimiento Legal del Fondo”, significa la fecha de amortizacién definitiva de los
Bonos, ¢s decir, el 26 de febrero de 2049 o, si este dia no fuera Dia Hébil, ¢l siguiente Dia Hébil.,

“Fonde”, significa TDA CAM 8, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

“Fondo de Reserva”, significard ¢l fondo de reserva constituido en la Fecha de Desembolso con
cargo a la emisién de los Bonos de la Serie D, conforme a Io establecido en el apartado 3.4.2.1 del
Médulo Adicional.

“Iberclear”, significa la entidad Socicdad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién
y Liquidacién de Valores, S.A.

“Informe de Auditoria”, significa el informe de auditoria realizado por Emst & Young para la

Sociedad Gestora sobre los Préstamos Hipotecarios que s¢ cederdn al Fondo mediante la emision

de las Participaciones y los Certificados y que se agruparin en el Fondo, con el objeto de dar
. cumplimiento a lo establecido en ¢l articulo 5 del Real Decreto 926/1998.

G
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“IVA”, significa el Impuesto sobre el Valor Afiadido.
“Ley Concursal”, significara la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal.
“Ley de Enjuiciamiento Civil”, significa la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil.

“Ley del IRNR”, significa el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se
aprueba el Texto Refundido de 1a Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes.

“Ley del IRPF”, significa ¢l Real Decreto Legislativo 3/2004, de 5 de marzo, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

“Ley del IVA”, significars la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor
Afiadido,

“Ley del Mercado de Valores”, significa la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
reformada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, y por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, y
el Real Decreto Ley 5/2005, de 11, de marzo, entre otras modificaciones.

“Ley 2/1981”, significa la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario.

“Ley 2/1994”, significa la Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre subrogacitn y modificacién de
préstamos hipotecarios. ‘

“Ley 3/1994”, significa la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legislacion espafiols
en materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria y se
introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero.

“Ley 19/1992”, significa la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria. '

“Ley 44/2002”, significa la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del sistema
Financiero.

“Orden de Prelacién de Pagos”, significa el orden en el que se aplicardn los Recursos
Disponibles del Fondo, para atender las obligaciones de pago o retencién del mismo descrito en el
apartado 3.4.6.2.2, del Médulo Adicional,

“Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién”, significa el orden de prelacion de las
obligaciones de pago o de retencién del Fondo para la aplicacién de los Recursos Disponibles en
la Fecha de Pago en la que tuviera lugar Ia liquidacién del Fondo descrito en el apartado 3.4.6.3.
del Mé6dulo Adicional,

“Participaciones Hipotecarias o Participaciones”, significa las participaciones hipotecarias
emitidas por la Entidad Cedente y agrupadas en cada momento, en el Fondo,
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“Participaciones y Certificados”, significa las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de
Transmisién de Hipoteca emitidos por la Entidad Cedente y agrupados, en cada momento, en ¢l
Fondo,

“Participaciones y Certificados Fallidos”, significa las Participaciones y Certificados cuyos
Préstamos Hipotscarios subyacentes se encucntren a una fecha en morosidad por un periodo igual
o mayor de doce (12) meses de retraso en el pago de débitos vencidos o en ejecucion de la garantia

hipotecaria.

“Periodo de Cobro”, significard un periodo que coincide con el mes natural. El primer Periodo
de Cobro comenzari en la Fecha de Constitucién y finalizars el 31 de marzo de 2007.

“Periodo de Devengo de Intereses”, significa los dias efectivos transcurridos entre cada dos
Fechas de Pago consecutivas, incluyendo la Fecha de Pago inicial, y excluyendo la Fecha de Pago
final, El primer Periodo de Devengo de Intereses comenzara en la Fecha de Desembolso, incluida,
y finalizard en la primera Fecha de Pago, excluida.

“Periodo de Suscripeién®, significa el periodo comprendido entre las 12:00 horas (hora CET) del
dia & de marzo de 2007 y las 14:00 horas (hors CET) del mismo dia.

“Préstamos ﬁlpotecanos” significa los préstamos hipotecarios transferidos por CAM al Fondo
mediante la emision de las Participaciones Hipotecarias y los Certificados de Transmision de

Hipoteca.

“Préstamos Hipotecarios Fallidos”, significa los préstamos hipotecarios que se encuentren a una
fecha en morosidad por un periodo igual o mayor de doce (12) meses de retraso en el pago de
débitos vencidos o en ejecucion de la garentia hipotecaria.

“Préstamos Hipotecarios No Fallidos”, significa log Préstamos Hipotecarios que a una fecha no
se encuentren considerados como Préstamos Hipotecarios Fallidos.

“Préstamo para Gastos Iniciales®, significa ¢l préstamo otorgado por CAM al Fondo, de acuerdo
con lo previsto en ¢l Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

“Préstameo Subordinadoe”, significa el préstamo otorgado por CAM al Fondo, de acuerdo con lo
previsto en el Contrato de Préstamo Subordinado.

“Real Decreto 116/1992", significa el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre
representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y compeasacién y liquidacién de
operaciones bursétiles.

“Real Decreto 1310/2005, significa el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, dec 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de
admisién a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas piblicas de venta
o suscripcitn y del folleto exigible a tales efectos,

—
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“Real Decreto 685/1982”, significa el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, por el que se
desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacién del mercado
hipotecario, y el Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto, por el que se modifican determinados
articulos del anterior.

“Real Decreto 926/1998, significa ¢l Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se
regulan los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacién.

“Real Decreto Ley 5/2005”, significa el Real Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas
urgentes para el impulso a la productividad y para la mejora de la contratacién piblica.

“Recursos Disponibles®, significan en cada Fecha de Pago la suma de i) cualquier cantidad que,
en concepto de intereses ordinarios y reembolso de principal, corresponda a los Préstamos
Hipotecarios agrupados en el Fondo (correspondientes a los tres (3) Periodos de Cobro
inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago); ii) ¢l Avance Técnico; iii) las cantidades que
compongan en cada momento ol Fondo de Reserva; iv) los rendimientos producidos por dichos
importes en la Cuenta de Reinversion; v) en su caso, la Cantidad Neta percibida en virtud del
Contrato de Permuta de Intereses: vi) en su caso, cualesquiera otras cantidades que hubiera
percibido ¢l Fondo correspondientes a los Préstamos Hipotecarios agrupados en el mismo
(correspondientes a los tres (3) meses naturales inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago),

“Reglamento 809/2004” significa el Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién de 29 de abril
de 2004,

“Saldo Inicial de las Participaciones y Certificados”, significa la suma del principal pendiente
de vencimiento a la Fecha de Constitucién del Fondo, de las Participaciones y los Certificados,

“Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos”, significa la suma del principal pendiente de

vencimiento més el principal vencido y no pagado a una fecha de todos los Bonos que integran
cada una de las Series.

“Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Participaciones y Jos Certificados”, significa la
suma del principal pendiente de vencimiento mds el principal vencido y no pagado a una fecha de
todas las Participaciones y Certificados.

“Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de los Bonos®, significa la suma del principal no
vencido de los Bonos de cada una de las Series.

“Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de las Participaciones y los Certificados”,
significa el importe de principal no vencido de las Participaciones y los Certificados.

“Serie A", significa los Bonos de la Serie A emitidos con cargo al Fondo.

“Serie B, significa los Bonos de la Serie B emitidos con cargo al Fondo.
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“Serie C”, significa los Bonos de la Serie C emitidos con cargo al Fondo.

“Serie D”, significa los Bonos de la Serie D emitidos ¢on cargo al Fondo.

“Sociedad Gestora®, significa TITULIZACION DE ACTIVOS, S.G.F.T, S.A.

“Tipo de Interés Nominal”, significa el tipo de interés nominal, variable trimestralmente y con
pago trimestral, aplicable a cada una de las Series y determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses que serd ¢l que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia, y (ii) un margen
para cada una de las Serics segiin el detalle del apartado 4.8 de la Nota de Valores.

“Tipo de Interés de Referencin®, gignifica el tipo de interés de referencia de los Bonos, conforme
se establece en el apartado 4.8, de Ia Nota de Valores.

“TIR™, significa la tasa intcrna de rentabilidad.

“Titulos Miiltiples”, significa los dos (2) titulos maltiples emitidos por el Cedente, nominativos,
representativos de la totalidad de las Participaciones y los Certificados.




ANEXO 6

LISTADO DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
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