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CONSTITUCION DE VALENCIA HIPOTECARIO 4 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS; CESION DE DERECHOS DE
CREDITO SOBRE PRESTAMOS HIPOTECARiOS MEDIANTE LA
EMISION Y SUSCRiPCIéN DE CERTIFICADOS DE

TRANSMISION DE HIPOTECA, ¥ EMISION DE BONOS DE

PTTULTZACION, = - -==-====-==-=-=-=--====-----===oo==oss

NOMERO TRES MIL CUATROCIENTOS CINCUENTA Y NUEVE. ——————
En Madrid, mi residencia, a veintiuno de
diciembre de dos mil siete.—-———~——~v—-—4———; ——————
Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario de
adrid y de su Ilustre Colegio; personado en la
ficina de “Europea de Titulizacion, S.A.,
.G.F.T.", sita en Lagasca, numero 120, de
Madrid, pfevio requerimiento especiél, al efecto, -
e S — COMPARECEN -------- [
DON MARIO MASIA VICENTE, mayoi de edad, con
domicilio profesional eﬁ Madrid, célle Lagasca n°.
120, y provisto de DNI y NIF  =°7°" |
DON JOSE-MARTA MOTA MORENO, mayor de edad, con

domicilio profesional en Valencia ¢/pintor Sorolla,

2 y 4, y provisto de DNT  TTTTTTOOT




------------------ INTERVIENEN --------uccacoaaaaa-

Don Mario Magii Vicente, en nombre Yy
representaéic‘m de EUROPEA DEI_ TITULIZACION, S.A.
.SOCIEDAD. GESTQRA DE FONDOS DE TITULIZACION (en .
adelante la "Sociedad Gestora") con domicilic en
Madrid, calle Lagasca 120 y C.I.F. n°® A-80514466
entidad consﬁituida de conformidad con 1o dispuesto
en el articulo sexto de la Ley 19/1992, de 7 de

julio, sobre Régimen de las Sociedades y Fondos de

Inversidn Inmobiliaria Y sobre Fondos de
Titulizacidén Hipotecaria (en adelante 1la "Ley
19/1992"), en virtud de autorizacidén otorgada

mediante O.M. de 17 de diéiembre de 1992, mediante
escritura dtdrgada el 19 de enero de 1993-ante el
Notario de Madrid D. Roberto Blanguer Uberos, con
el nidmero 117 de su protocolo e inscrita en el
Registro Mercgntil de Madrid al tomo 5.461, libro
0, folio 49, Seccién 8, hoja M-89355, inscripcidén
1s, con-fecha 11 de marzo'de 1993. Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos _de
Titulizacién conforme a lo dispuesto en el capitulo
IT v en la disposicidén transitoria tnica del Real
Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el ¢que se

regulan los fondos de titulizacidn de activos y las
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a%ociedadés gestoras de fondos de titulizacién, en
virtud de la autorizacién otorgada por ;a 0.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el
25 de octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D.
Luis Felipe Rivas Recio con el nimero 3.289 de su
protocolo, que causd la inscripeién 33 de la hoja
abierta a la Sociedad en dicho Registro Mercantil.
Asimismo, la Sociedad Gestora esta inscrita en el
Registro especial abierto al efecto por la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores con el ndmero 2.-
El objeto social de la Sociedad Gestora,
establecido en el articulo segundo de sus
Estatutos, se transcribe a continuacidén: ---------- '
"I,a Sociedad tendrd por objeto exclusivo la
constitucidn, administracidn, Yy 'fepresentacién
legal tanto de los fondos de titulizacién de
activos cbmo de 1los fondos de titulizacidn
hipotécaria. Asimismo,. y de conformidad con la
" normativa legal aplicable, le correspoﬁderé, en
calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacién y defensa de los intereseé de los

titulares de los valores emitidos con cargo a los




fondos que administre y de los restantes acreedores
ordinarios de los mismos."------mccmmmmmo
Su legitimacidén para este acto resulta:------
A) .- Del acuerdo adoptado por la Comisién .
Delegada del Consejo de Administracién de 1la
Sociedad Gestora de fecha 23 de octubre de 2007,
segin consta en. la certificacién de acuerdo
expedida por la Secretaria del Consejo de
Administracién con el V°. B°. del Presidente de
fecha 10 de diciembre de 2007, copia de la cual se
incorpora a esta mgtriz como ANEXO 1.-------~—--c--
B).- Y de 1los apoderamientos 'a su favor
otorgados en escrituras ante los Notarios de Madrid
D. Roberto Blanquer Uberos y D. Luis Felipe Rivas
Recio con fechas 11 de marzo de 1993 vy 16 de
febrerq de 2000, respectivamente. Exhibe en este
acto copias autorizadas y debidamente inscritas en
el Regisgtro 'Mercantil de dichos apoderamientos,
considerando YO, el Notario, suficientes 1las
facultades conferidas para los actos formalizados
en esta escritura.------------e-mmmoooooooo
DON .JosE—MARJ‘:A MOTA MORENO, en nombre Yy
representacién dé BANCO DE VALENCIA S.A. (en 1lo

- sucesivo, “BANCO DE VALENCIA”) sociedad domiciliada
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en Valencia, en la Calle Pintor Sorolla) numeros 2
'y 4; C.I.F., nGmero A-46002036. --=---=---="=-"""""
Su legitimacidén para este acto resulta: ----- ‘
A) .- Del acuerdo del Consejo de Administracidn
de la citada entidad adoptado en su reunién de 21
de septiembre dé 2007 gque han sido protocolizados
en escritura ptblica del notario de Valencia D.
Maximo Cataldn Pardo con fecha 29 de noviembre de
2007, bajo el nlmero 5.967 de su protocolo
notarial. Copia autorizada de la citada escritura
queda unida a esta matriz como ANEXO 2., —mmmmmmmmm -
B).- Y del poder concedidb a su favor en
escritura publica del notario de Valencia Don’
Maximo Cataldn Pardo de 18 de diciembre de 2007 y
.‘  bajo el naméro 6.285 de su.jprotoéoio. Exhibe en
este acto copia autorizada de dicho apoderamiento,
considerando. yo, el ©Notario, suficientes las
'facultédes conferidas para los actos formalizados
en esta eécrituré- —————————————————————————————————
Les conozco. y tienen a mi juicio, segln
respectivamente actdan, capacidad para este acto

N i EXPONEN: - ---=----—m=—========-




I. Que la Sociedad GCestora estad facultada
para constituir Fondos de Titulizacién de Activos

Yy, en consecuencia, para ejercer la administracidn

y representacidn legal de los mismos, al amparo de-.

lo previsto por el articulo 12.1 del Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de titulizacidén de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacidn (el “Real
Decreto 926/1998”) y por la Ley 19/1992, de 7 de
julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversidn Inmobiliaria .y sobre Fondos = de
Titulizacién Hipotecaria (la “Ley 19/1992”), en
cuanto a 1lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacién.----=-~-~-
II. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a
constituir un Fondo de Titulizacidn de Activos de
acuerdo con el régimen legal previsto por el Real

ﬁecretoh926/l998, por la Ley 19/1992, en cuanto a

lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en

tanto resulte de aplicacién, la disposicidén
adicional quinta de la: Ley 3/1994 con la adicién
establecida por el articulo 18 de la Ley 44/2002 y
la Ley 41/2007, de 7 de diciembre, vy en 1la Ley

24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en
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lo referente 'a su supervisién, inspeccidn vy
sapcién, y en las demds disposiciones legales Yy
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacidn
en cada momento bajo la denominacién de “VALENCIA
HIPbTECARIO 4 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” (el
vFondo”) de acuerdo con el régimen previsto en el

Real Decreto 926/1998 y en los articulos 5 y 6 de

la Ley 19/1992, en tanto resulten de aplicacién.---
Se adjunta como ANEXO 1 a la presente
Escritura, certificacién de los acuerdos adoptados
por la Comisién Delegada del Consejo de
Administracidén de la Sociedad Gestora en sesidén
celebréda con fecha 23 de octubre de 2007,
relativos a la constitucién del Fondo de
Titulizacién de Activos., ------- QU S
IIT. Que BANCO DE VALENCIA es una Entidad de
Crédigo con .una extensa cartera de préstamos en su
'activo-)r desea emitir certificados de transmisidn
de hipoteca sobre los mismos para que cdnétituyan
los activos agrupados en el Fondo, -=-------==-=---

D. JOSE-MARIA MOTA MORENO expone que el Consejo

de Administracién de BANCO DE VALENCIA, S.A. en su




reunidén validamente celebrada en Valencia, el dia-
21 de septiembre de 2007, acordd autqrizar la
cesién de préstamos, créditos y otros activos de
titularidad de BANCO DE VALENCIA y emitir, en su
caso, sobre | los mismos cualesquiera titulos
previstos en la legislacidn del mercado hipotecario
y, en concreto, partiéipaciones hipotecarias y/o
certificadoz de transmisién de hipoteca para su
transmigién, incorporacién, adquisicién, agrupacidn
o suscripcién por un Fondo de Titulizacién
Hipotecaria o de Activos, tal y como sSe recoge en
la escritura pﬁblica de elevacién del acuerdo que
se adjunta en el ANEXO 2 de esta Escritura, y por
un importe méximo de mil quinientos millones
(1;500.000.000,00) de euros hasta esta fecha. -----
TV. Que la Sociedad Gestora, a efectos de la
constitucién de un Fondo de Titulizacién de
Activos;_ y actuando como representante legal en
nombre Yy représentaéién del mismo, procede. a
suscribir los certificados de transmisién de
hipoteca (en lo sucesivo los “Certificados de
Transmisién de Hipoteca”) emitidos por BANCO DE
VALENCIA, que integrardn el activo del Fondo, y a

llevar a cabo una_emisién de Bonos de Titulizacidn
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(en lo sucesivo los “Bonos”) que integrardn el

pasivo del mencionado Fondo de Titulizacidn de

ACtivog. ~—--w-m--=m-—-Mm - ——- - o - -me———emo oo -

V. Que se ha llevado a cabo la verificacidn de

una serie de atributos de los préstamos que seran

objeto dé cesién a través de la emisidén Yy

suscripcién de los Certificados de Transmisidén de

Hipoteca, mediante una auditoria elaborada segin la

técnica de muestreo aleatorio. La citada auditoria

ha sido realizada por la firma DELOITTE S.L.

(“DELOITTE"”), inscrita en el R.O.A.C. con el nimero

S0692, segin se acredita por el informe de

auditoria de los préstamos, el cual se adjunté como

AﬁEXO 3 é la presente Escritura. S

. VI. Que el _registro previo poi la Comigidmn
| Nacional del Mercado de Valores, se ha efectuado
con feché.-ZO Ide _diciembre' de 2007, seglin se
acredita mediante el oportuno escrito de
inscripcidn, sﬁscrito por el citado 6rganismo,
copia del cual .se adjunta como ANEXO 4 a la

presente Escritura. ---------------------eooomoooos

VII. Que tal y como prevé el articulo 6 de la




Ley 24/1988 del Mercado de Valores y el articulo
‘5.9 de la Ley 19/1992, la escritura de constitucidn
del Fondo. de Titulizacién de Activos sera el
documento por el que los Bonos,'emitidoé con cargo
al Fondo, se‘representen mediante anotaciones en
cuenta, --—<-m-=mmmm--e--so-s-—sssooSSoo-o—SssoSoSTTET

gobre la base de los antecedentes expuestos,
las partes acuerdan el otorgamiento de la presente
Escritura de constitucién del Fondo de Titulizacidn
de Activos, cesidén de Préstamos Hipotecarios
mediante la emisién y suscripcidn de Certificados
de Transmisidén de Hipoteca y emisidn de Bonos, en
' 1os términos previstos en el articulo 6 del Real
Decreto 926/1998; escritura ptblica a la que sé€
incorporan, formando parte integrante de la misma,

los Anexos del 1 al 11 que en la misma se citan y

'éeécién I: CONSTITUCION DEL FONDO VALENCIA
HI_POTECARIO_ 4 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOIS. ———
| 1. CONSTITUCION DEL FONDO.----=nn=============

La Sociedad.'Gestdrﬁ en el presente acto

constituye un Fondo de Titulizacién de Activos con

la denominacién de “VALENCIA HIPOTECARIO 4 FONDO DE
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% TITULIZACION DE ACTIVOS” (en lo sucesivo el

"Fondo") que se.regiré: ———————————————————————————

(i) en primer lugar, por la presente Escritura
piblica de constitucién del Fondo, emisidn vy
suscripcién de Certificados de Transmisién de
Hipoteca, y emisién de Bonos (en lo sucesivo la
ZEgeritura”).-em--==---=---m-------sm=-------ss--sss

(ii) en segundo lugar, por el régimen legal
previsto por el Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo, por el que Bse regulan los fondos de
titulizacién de activos y las sociedades gestoras
de fondos de titulizacién (el “Real Decreto
926/1998”) y disposiciones que lo desarrollen, por
la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Séciedades y Fondos de Inversién inmobiliaria Yy
sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (la “Ley
19/1992");.en.cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en ténto resulte de aplicaciodn,
por la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se
adapta la legisiacién espafiola en materia de
entidades de crédito a la Segunda Directiva de

Coordinacién Bancaria 7y se introducen otras

817353148




modificaciones relativas ’al sistema financiero
(“Ley 3/1994”) y las demads disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién
en cada MOMENEO.-----==m====smrr--mcm——mammom——— -
La constitucién del Fondo, de acuerdo con el
articulo 5.1 del Real Decreto 926/1998, ha sido
objeto de registro por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (en adelante “CNMV”) con las
condiciones y requisitos recogidos en la Ley del
Mercado de Valores y el Real Decreto 1310/2005, la
Orden EHA/3537/2005 y demds normativa vigente. EI

Folleto de constitucién del Fondo y de emisién de

los Bonos fue registrado por la CNMV con fecha 20

de diciembre de 2007. El escrito de inscripcién de

la CNMV se adjunta a la presente Escritura como

La Sociedad Gestora manifiesta  que el
contenido de' la presente Escritura coincide con el
proyecto de -escritura de constitucién que ha
entregado a la CNMV, sin gque, en ningin caso, los
términos de la présente Escritura contradigan,
modifiquen, alteren o invaliden el contenido del
FOLTEEO , = = — o —m = m = m = mm e oo ool

2. NATURALEZA DEL FONDO.--------=mm---—sm—w=-
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El Fondo constituye un patrimonio separado y
cerrado, carente de personalidad juridica,
integrado, en cuanto a su activo, por 1los

Certificados de Transmisién de Hipoteca, cuya
emigidén instrumenta la cesién de derechos de
crédito de los Préstamos Hipotecarios,

en el momento de su constitucidn,

que agrupa
o a lo largo de
su vigencia en caso de sustitucidn,

la Cuenta de
Tesoreria (inecluido el Fondo de Reserva) Yy los

gastos de establecimiento (constitucién y emisidn),

y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos que emite y

el Préstamo para Gastos Iniciales. Adicionalmente

el Fondo concierta la Permuta de Intereses que

figurard en cuentas de orden. -------=-=----s----o--

Por medio de la |
Sociedad

presente Escritura, la
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,

y BANCO DE VALENCIA como Entidad Cedente formalizan

el acuerdo de cesidén de los derechos de crédito de

de

los Préstamos Hipotecarios al Fondo con efectividad
desde esta misma fecha de cesidn, que es la fecha

constitucidn

del Fondo, que se instrumenta
mediante la emisién por BANCO DE

VALENCIA y -la



suscripcién por el Fondo de Certificados de
Transmisidén de Hipoteca.--------------cemm-------"~

La emisidn de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca se realiza por la totalidad del capitalv
vivo pendienté de reembolso a la fecha de emigidn y
por la totalidad de los intereses ordinarios y de
demora de cada Préstamo Hipotecario que es objeto
de cesidn. Asimismo la cesién de cada Préstamo
Hipotecario confiere al Fondo el derecho a percibir
todos los posibles derechos o indemnizaciones por
los Préstamos Hipotecarios’' que pudieran resultar a
favor de la Enfidad Cedente derivadas de los
mismos, incluyendo 1los derivados de cualquier
derecholaccesorio a los Préstamos Hipotecarios.----

Todos los derechos anteriormente mencionados
gse devengan a favor del Fondo desde '1la fecha de
emigién de los Certificados de Transmisidén de
Hipoteéa. Los intereses incluirdn ademéds los
intereses deveﬁgados y no vencidos desde la dltima
fecha.de liquidacidén de intereses de cada uno de
los Pféstamos Hipoteéarios, anterior o igual a la
fecha de emisién de los Certificados de Transmisidn
de.Hipoteca.————F ——————————————————————————————————

La duracidén del Fondo serd hasta el 20 de
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abril de 2046 o, si éste no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia H&bil, Fecha de Vencimiento Final,
salvo que con anterioridad se hubiera procedido a
la Liquidacién Anticipada del Fondo que se
contempia en la Estipulacién 3.1 de la presente
Escritura., --==m-===;-==c--mm------ssmsmomo-o--ss-os
2.1 Fondo de Reserva.----==--=---—-===---==--=-=

La Sociedad Gestora constituird en la Fecha de
Desembolso un Fondo de Reserva Inicial con cargo al
desembolso por la suscripcidén de los Bonos de la
Serie D vy, posteriormente, en cada Fecha de Pago
mantendra su dotacién en el importe del Fondo de
Reserva Requerido y de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos.----=------=----r-=---=--------=----=°
Las caracteristicas del Fondo de-Reserva geran
2.1.1 Importe del Fondo de Reserva.------=-- -

1. El Fondo de Reserva se constituira en la

. Fecha de Desembolso por un importe de veintiocho
millones quinientos mil (28.500.000,00) euros
(“Fondo de Reserva Inicial”). ------=---=------"=---

2. Posteriormente a su constitucidén, en cada




Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotard hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido
que se establece a continuacién con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacidén de Pagos'del Fondo. -------=----=------~+=-~

El importe del Fondo de Reserva requerido en
cada Fecha de Pago (el “Fondo de  Reserva
Requerido”) serdA la menor de las siguientes
cantidadeg: ------=--------m-mo oo m o

(i) Veintiocho millones quinientos mil
(28.500.000,00) €UYO8. —-~-~-———--—--mm——sme——m———

(idi) La cantidad mayor entre: -~---------

a) _ El 6,00% de 1la suma del Saldo de
Principél Pendiente de las Series A, By C. -------

b) Catorce millones doscientos cincuenta mil
(14.250.000,00) @UroS.----—-—-———~~===-==~- ——m -

3. No obstante lo anterior, el Fondo de
Reserva  Requerido no se reducird en la Fecha de
Pago due corfééponda'y permanecerd en el importe
del Fondo de Reserva Requerido en la anterior Fecha

de Pago, cuando en la Fecha de Pago concurra

i) Que en la Fecha de Determinacidn anterior

a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a



PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

BRE
DEL-ESTADO

817353151

Wy g
s s 1A

que ascienda el Saldo Vivo 'de los Préstamos
Hipotecarios Morosos fuera igual o superior al
1,00% del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios
no budosos. -~-—-—-—---=-----~--------------ooooosoo
ii) Que el Fondo de Reserva no pudiera ser
dotado en el importe del Fondo de Reserva Recquerido
en la Fecha de Pago correspondiente.---------------
iii) Que el margen medio que se suma al indice
de referencia correspondiente pafa la determinacién
del tipo de interés nominal de los Préstamos
Hipotecarios, ponderado por el principal pendiente
de vencimiento de los Préstamos ﬁipotecarios fuera
igual o inferior a 0,50%.-------=---=-------- ——— -
iv) Que no hubieran transcurrido tres (3)
afiog desde la fecha de constitucidn dél Fondo.-~---
2.1.2 Rentabilidad. ——————————————————————————— _
El .importe de dicho Fondo de  Reserva

permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria,

. remunerada en los términos del Contrato de Apertura

de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de

Tesoreria) . --=--=--=------------------oooooosooooes

2.1.3 Destino., -------~-----=-----"----~------




El Fondo de Reserva se aplicard en cada Fecha
de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago del
Forido de acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos
vy el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.---

2.2 Operéciones de cobertura de riesgos y de
Bervigiog. ---ceeemm e e -

La Sociedad Gestora, en representacidén del
Fondo, procederd en este mismo acto de otorgamiento
de la presente Escritura, a formalizar 1los
~contratos de operaciones para la cobertura de

riesgos financieros y la prestacidn de servicios

(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés.Garantizado (Cuenta de Tesoreria).---------
(ii) Contrato de Préstamo para Gastos
Inicialeg.---=~-c-ccmmmmrm e m e R
(iii) Contrato de Permuta de Intereses.-------
(if) Contrato de Administracién de los
Préstamos Hiﬁotecarios oy Depdsito de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca.----~-------
| ‘(v)Contrato de Direccidn y Suscripcién de la
Emisidén de Bonog.~---~------ e

(vi) Contrato de Agencia de Pagos de

los Bonos.-------------=-~ R
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(vii) Contrato de Intermediacién
Financiera.------------==---~----=----=ss-ososoosos

La Sociedad Gestora, actuando por cuenta y en
representacién del  Fondo, podrda prorrogar O
modificar los contratos que haya suscrito en nombre
del Fondo sustituir, en su caso, a cada uno de los
prestadores de 1los servicios al Fondo en los
términos previstos en cada uno de los contratos e,
incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos
adicionales, incluido un contrato de 1linea de
crédito en caso de Liquidacién Anticipada del

Fondo, y modificar la presente Escritura Yy giempre

que conforme a las disposiciones legales Yy

reglamentarias  vigentes en cada momento no
concurrieran circunstancias que 1lo impidieran. En
cualquier caso tales actuaciones requeriran la
comunicacién .de la Sociedad Gestofa a 1al CNMV u
organismo administrativo competente, y su
autorizacién previa caso de ser necesaria, Yy Su
notificacién a ias Agencias de Calificacidn, vy
siempre que con tales actuaciones no se perjudique

la calificacién otorgada a los Bonos por las

817353152



Agencias de Calificacidén.---------------—---==------~-
La presente Escritura o los contratos también

podrdn ser objeto de subsanacién a instancia de la

La descripcién de log términos mas relevantes
del Contrato de Direccibn 7y Suscripcién de la
Emisién de Bonos y del Contrato de Administracién
de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de los
Certificados de Transicién de Hipoteca se realiza
en las Estipulaciones 13.4 y 10 de esta Escritura,
respectivamente. La descripcién del resto de los
contratos citados se.realiza en la Estipulacidn 18
de esta Escritura.-----------------------------o e

La | celebracién de estas operaciones de
cobertura de riesgos y de prestacién de servicios
con BANCO DE VALENCIA y con las demas contrapartes
no pueden ser entendidas en ninguna medida como una
garantia de estas entidades sobre el reembolso del
principdal y el pago de intereses de los Bonos.-----

2.3 Criterios contables.----w=--—-----=--—---
Los ingresos' y gastos se reconoceradn por el
Fondo siguiendo el principio de devengo, es decir,
en funcién de la corriente real que tales ingresos

y gastos representan, con, independencia del momento

e d

a3
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en que se produzca Su cObro y pago.-------------oos
Log gastos de constitucidén del Fondd Yy
emigidén de los Bonos se amortizardn 1linealmente
durante los meses que transcurran = desde la
constitucién del Fondo hasta el 31 de diciembre de
2012, incluido.------------------------sooosmomoeTTT
El ejercicio econémico del Fondo coincidira

con el afio natural. Sin embargo y por excepcidn, el
primer ejercicio econdémico se iniciard en la fecha
de constitucién . del Fondo, y el Gltimo ejercicio
econdmico finalizard en la fecha en que tenga lugar
la extincién del Fondo.---------- [
2.4 Auditoria de cuentas del Fondo.---=----==--

Las cuentas anuales del Fondo serdn objeto de
verificacién y revisidn anualmente pof auditores de
cuentas. Las cuentas anuales del Fondo y el informe
de auditoria de las mismas seran depositados en el
Registro Mercantil.----=-----—---—-m---se---—m--om - o
La Sociedad Gestora procederd a designar,

por periodés méximos de tres (3) aflos, al auditor
de cuentas que lleve a cabo, durante ese periodo de

tiempo, la auditeria de las cuentas anuales del
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Fondo, infofmando de tal designacién a la CNMV. La
designacién de un auditor de cuentas durante un
periodo determinado no imposibilitara su
designacién para los periodos posteriores,
respetando, en todo caso, las disposiciones legales
vigentes en dicha materia.------------~----~--~~--
3. LIQUIDACI@N Y EXTINCION DEL FONDO,.-=====---
3.1 Ligquidacidén Anticipada del Fondo.---------
3.1.1 La Sociedad Gestora, previa comunicacidén
a la CNMV, estara facultada para proceder a la
liquidacién anticipada (“Liquidacién Anticipada”)
del Fondo y con_eilo a la amortizacidén anticipada

de la totalidad de la Emisién de Bonos

(“Amortizaciédn Anticipada”) en cualquiera de 1los
siguientes supuestos (“Supuestos de Liquidacién
Anticipada’”): ----------mmm e e m oo

(1) Cuando el importe del S8Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios pendiente de amortizacién
sea inferior éi 10 por 100 del Saldo Vivo inicial
en la constitucidén del Fondo, y siempre que puedan
.éer Iatendidas y canceladas en su totalidad las
obligacidnes de pago derivédas de los Bonos de las
Series A, B y C pendientes de reembolso de acuerdo

con el Orden de Prelacidén de Pagos de Ligquidacidn. -




(3]
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Se entendera, en todo caso, como
obligaciones de pago derivadas de los Bonos de las
Series A, B y C pendientes de reembolso en la fecha
de Ligquidacién Anticipada del Fondo, el Saldo de
Principal Pendiente de cada una de estas Series en
esa fecha mas los intereses devengados y no pagados
hasta esa fecha, cantidades que a todos los efectos
legales se reputarén. en esa fecha, vencidas Yy
exigibles. =------------<----ssso-mo-o-osoooemToToToo

(ii) cuando por razdn de algln evento ©
circunstancia de cualguier indole ajeno al
desenvolvimiento propio del Fondd, se produjera una
alteracién sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo
réquerido por el articulo 11.Db) dei Real Decreto
926/1998. Se incluyen en este supuesto
circunstancias tales como la existencia de una
modificacién en la normativa o desarrollos
legislatiVos cdﬁplementarios, el establecimiento de
obligaciones de retencidn o demds situaciones due
de modo permanente pudieran afectar al equilibrio

financiero del Fondo. -=-----------=®-----=----"---°°
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(1iidi) Obligatoriamente, en el supuesto de
que la Sociedad Gestora fuera declarada en concurso

y/o s8u autorizacidn para actuar como sociedad

gestora de fondos de titulizacién hubiera sido

revocada por 1a CNMV, y habiendo traﬁscurrido el
plazo que reglamentariamente estuviera establecido
al efecto o, en su defecto, cuatro meses, sin haber
sido designada wuna nueva sociedad gestora, de
acuerdo con lo establecido en la Estipulacién 4.1
de la presente Escritura. --------=-=---m-mmmooooo-

(iv) Cuando se produzca un impago

indicativo de un desequilibrio grave vy permanente.

en relacidn con alguno de los Bonos emitidos o con
algln crédito no subordinado o se prevea gue se va
a.producir. ——————————————————————————————————— S

(v) En el supuesto de que la Sociedad Gestora
cuente con el - consentimiento y la aceptacidn
expresa de todos los tenedores de los Bonoé y de
todas las contfapartés de los contratos en vigor
con el Fondo, tanto en relacién al pago de
éantidades que dicha Liquidacidén Anticipada
implique como en relacién.al procedimiento en que
VaYa a llevarla a cabO. ----------------moo—o -

(vi) Cuando hubieren transcurrido treinta
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y seis (36) meses desde la fecha del dltimo
vencimiento de los Préstamos Hipotecarios, aungue
tuvieran atn débitos vencidos pendientes de cobro.-

3.1.2 Serdn requisitos necesarios para
proceder a dicha LiquidaciOn Anticipada del Fondo,
los siguientes: R e e DR

(i) Que se proceda a la comunicacién a los

tenedores de los Bonos, en la forma prévista en la

Estipulacién 20 de la presente Escritura y con una

antelacién de al menos quince (15) Dias Habiles,

del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la

Liquidacién Anticipada del Fondo; ——————————————————

(ii) Que la Sociedad Gestora haya puesto

previamente en conocimiento de la CNMV y de las

. Agencias de Calificacidn dicha comuniéacién. ———————
| (1ii) La comunicacién del acuerdo de la
Sociedad Gestora de proceder a la Liguidacidn
Antigipada del Fondo deberé contener la descripcidn
(i) del supuesto o supuestos por los que se procede
a la Liquidacién. Anticipada del Fondo, (ii) del
procedimiento para llevarla a cabo, vy (iii) 1la

forma en que se va a proceder para atender Yy




cancelar las obligaciones de pago derivadas de los
Bonos de acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos

de Liquidacifn. --===-------mmmm oo e

(iv) Que se hubieran obtenido en su caso las

autorizaciones necesarias para elio de los
organismos competentes. --------resesoooo-ooooooo— -
3.1.3 Con el objeto de que el Fondo, a

través de su Sociedad Gestora, lleve a cabo 1la
Ligquidacidén Anticipada del Fondo y la Amortizacidn
Anticipada de la Emisién de Bonos, la Sociedad
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo: --------
(i)Procederé a vender 1los Certificados de
Transmisidén de Hipoteéa remanentes en el Fondo a un
precio de valor de mercado razonable, inicialmente
no inferior a la suma del principal pendienté de
reembolso. mas los intereses devengados y no
cobrados de los Préstamos Hipotecarios
corresppndientes, gin perjuicio de lo previsto en
el apartado (iV) giguiente.~----------mmmmmmm o
| (ii) Procedera a cancelar agquellos
contfatos que no resulten necesarios para el
proceso de liquidacién del Fondo.------------ ek
(iid) Estara facultada para concertar una

linea de crédito que ge destinara integramente a la
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amortizacién anticipada de los Boﬁos de las Series
A, B vy _C' pendientes de reembolso, cuyo coste
financiero (intereses y, €n su <caso, comisiones 'y
gastos) no podrad ser superior al Tipo de Interés
Nominal medio de las Series A, B y C pendientes de
reembolso ponderado por el Saldo de Principal
pendiente de cada una de dichas Series. El pago de
los gastos financieros devengados y el reembolso
del principal de la linea de crédito se efectuara
de acuérdo con el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién del Fondo. -

(iv) Finalmente, tanto porque las
‘actuaciones anteriqres fueran insuficientes como
por la existencia de Certificados de Transmisidn de
Hipoteca u otros activos remanentes.én el Fondo, la
Sociedad Gestora procederd a venderlos para lo que
recabara la-oferta'de al menos cinco (5) entidades
que, a su juicio, puedan dar un valor de wmercado.
La Sociedad Gestora estard obligada a aceptar la
mejor oferta reéibida por los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y por los activos ofertados

gque, a su juicio, cubran el valor de mercado del

817353156




T
AR

bien de que se trate. Para la fijacién del valor de.

mercado, la Sociedad Gestora podra obtener 1los

informes de valoracidén que juzgue necesarios.------

En los casos (i), (iii) vy (iv) anteriores,

BANCO DE VALEﬁCIA gozara de un dereého de tanteo en
las condiciones que establezca la Sociedad Gestora,
de tal forma gque tendrd preferencia frente a
terceros para adguirir los Certificados de
Transmisién de Hipoteca vy otros activos gque
permanezcan en el activo del Fondo, o para otorgar
al Fondo, si fuera el caso, la linea de crédito
destinada a la amortizacidn anticipada de los Bonos
de las Series A, B y C pendientes de reembolso. Con
tal finélidad, la Sociedad Gestora remitira a BANCO
DE VALENCIA relacién de los activos y de las
ofertas recibidas de terceros, pudiendo aquel hacer
uso del mencionado derecho, respecto de todos los
Certificados de Transmisién de Hipoteca vy los
activos‘oferté&os por la Sociedad CGestora o de la
linea.'de crédito, dentro de los diez (10) Dias
Hébiies siguientes a.la recepcidn de la mencionada
comunicaéién. y siempre que su oferta iguale, al
menos, la mejor de las efectuadas por terceros. ---

3.1.4 La Sociedad Gestora aplicara
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inmediatamente todas las cantidades gque vaya
obteniendo por la enajenacién de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca y los activos del Fondo
al pago de los diferentes conceptos, en la forma,
cuantia y en el orden que corresponda de acuerdo
con el Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacién,
galvo las cantidades dispuestas, en su caso, de la
linea de crédito concertada para la amortizacidén
anticipada. de los Bonos de las Series A, B y C
pendientes de reembolso que serid aplicada a atender
las obligaciones de pago de los Bonos de estas
Series. ------+e--------mmmm oo -o-—-e-o-omoo-SSSoooos
3.2 Extincidén del Fondo.---=-=---==--==--===--
El Fondo se extinguird en todo caso, una vez
tramitado el | correspondiente | procedimiento

juridico, a consecuencia de las siguientes

circunstancias: ---------------------------o---moos

(i) Por la amortizacibn
integra de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca que agrupa. -----=-------woSS-mmoooooooTos

(ii) Por la amortizacidn

integra de los Bonos emitidos.---------------~""""~
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(iii) Por la finalizacién del
procedimiento de Liquidacién Anticipada que se
contempla en la Estipulacién 3.1 anterior.---------

(iv) En todo caso, por la‘
ligquidacién definitiva del Fondo en ia Fecha de
Vencimiento Final el 20 de abril de 2046 o, si éste
no fuera un Dia Hébil, el siquiente Dia Habil.-~---

(v) Por resolucidn de la
constitucidén del Fondo en caso de que las Agencias
de Calificacidén no confirmaran cualesquiera de las
calificaciones asignadas, con caracter provisional,
como finales anteé dé las 13:00 horas (hora CET).
del dia 24 de diciembre de 2007. En este caso, la
Sociedad Gestora resolverad la constitucidén del
Fdndo, la suscripcidén de los Certificados de
Transmisiédn de Hipoteca y la Emisidn de los Bonos.

La resolucidén de la constitucidén del Fondo
se pond;é en conocimiento de la CNMV tan..pronto
ésta fuera coﬁfirmada y 'se hara plGblica por el
procedimiento seflalado en la Estipulacidén 20 de la
presente Escritura. En el plazo maximo de un mes
desde el acaecimiento de lé causa de resolucidn, la
Sociedad Gestora, otorgard acta notarial declarando

liquidadas y resueltas las obligaciones del Fondo y
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extinguido el mismo. Ello no obstante, la Sociedad
Gestora  del Fondo atendera los gastos de
constitucién del Fondo y de emigién y admisidn de
los Bonos exigibles con el Préstamo para Gastos
Tniciales, cuyo contrato no quedarid resuelto, sino
que se cancelara una vez satisfechas las citadas
obligaciones quedando subordinado el reintegro del
principal al cumplimiento de las demds obligaciones
contraidas por la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo.------------
En el supuesto de que a la liquidacién del
Fondo. y una vez realizados los pégos debidos a los
diferentes acreedores mediante la distribucién de
los Fondos Disponibles de Liquidacién conforme al
I orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién
establecido, existiera alglin remanente, éste sera a

favor 'de la. Entidad Cedente en las condiciones que

establezca la Sociedad Gestora para la liquidacidn.
" BEn el caso de que el remanente no fuera una
cantidad 1liquida, por -correspdnder a Préstamos

Hipotecarios que se encontrasen pendientes de

resolucidn de procedimientos judiciales o




notariales iniciados como consecuencia del impago
por el Deudor del Préstamo Hipotecario, tanto su
continuacién comoe el producto de su resolucidn
seradn a favor de la Entidad Cedente.--------------- _
En todd caso, la Sociedad Gestora, actuando
por cuenta y representacidn del Fondo, no procedera
a la extincién del Fondo y a la cancelacidn de su
inscripcién en los registros administrativos dque
corresponda hasta que no haya procedido a la
liquidacién de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca y otros activos remanentes del Fondo y a
la distribucién de los Fondos Disponibles de
Liquidacién siguiendo el Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacién. --------=-=------------------
Transcurrido un plazo de seis (6) Meses
desde la liquidacién de los activos remanentes del
Fondo y la distribucién de los Fondos Disponibles
de Liquidacién, la Sociedad Gestora otorgara Acta
Notarial declafando (1) extinguido el Fondo, asi
como_ias causas que motivaron su extincién, (ii) el
procédimiento de comunicacién a los tenedores de
los Bonos y a la CNMV lleﬁado a cabo, y (iii) 1la

distribucidn de los Fondos Disponibles de

Liquidacién, siguiendo el Orden de Prelacidén de
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Pagos de Liquidacién; lo que anunciarad en un diario
de difusidn nacional y dard cumplimiento a los
demas tramites administrativos que resulten
procedentes. Dicho documento notarial serd remitido
por la Sociedad Gestora a la CNMV . = -—mmmmmmmmmm ==
3.3 Régimen fiscal del Fondo. ---------------
De acuerdo con lo establecido en el apartado 2
del articulo 1 del Real Decreto 926/1998; en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1992; en _el articulo
7.1.h) del Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de mario; en el articulo
20.Uno.18° de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre,
del Impuesto sobre el Valor Afiadido; en el articulo

59 k) del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades,

aprobado por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de

julio; en el articulo 45.I,B) .15 del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre
-  Transmisiones patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, aprobado por. el Real Decreto

Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, y en la

disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994, de
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14 de abril, y la Ley 35/2006, de 28 de noviembre,
del impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
y de modificacién parcial de las leyes de los
impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio, las
caracteristicas propias del régimen fiscal vigente
del Fondo son las siguientes: ------------=--------
(i) La constitucién del Fondo estd exenta del
concepto de "operaciones societarias", del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados . -—-----~~-"-----"----- - - - m o
(ii) La émisién, suscripcibén, transmisidn
y amortizacién de los Bonos estd exenta del
Impuesto sobre el Valor Afladido y del TImpuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados.-=~---=--=-~=-===------~~--~- e
(iii) El Fondo estad sujeto al Impuesto
sobre Sodiedades, determinando su base imponible
conforme a lo.dispueSto en el Titulo IV de la Ley
del 1Impuesto sobre Sociedades, y siendo de
aplicacidén el tipo-géneral vigente en cada momento
que en la actualidad se .encuentra fijado en el
32,5%, desde el 1 de enero de 2007 y que se

reducira al 30% para los periodos impositivos
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iniciados a partir de 1 de enero de 2008, y sujeto
a las normas comunes sobre deducciones en la cuota,
compensacidén de pérdidas y demas elementos
gustanciales de la configuracién del impuesto. ----
(iv) Respecto a los rendimientos de 1los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca, préstamos
u otros derechos de crédito que constituyan ingreso
del Fondo, no existira obligacidén de retener ni de
ingresar a cuenta del Impuesto sobre Sociedades.---
(v) Los servicios de gestién vy depdsito
prestados al Fondo por la Sociedad Gestora estan
exentos del Impuesto sobre el Vaior Anadido.-------
(vi) La cesidén de los derechos de crédito

sobre los Préstamos al Fondo es una operacidn
sﬁjeta y exenta del Impuesto sobre éi Valor Afiadido
y del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos-Juridicos Docgmentados. ——————————————————————
| (vii) Al Fondo; a través de la Sociedad

- Gestora, le serdn de aplicacién las obligaciones de
informacidn estéblecidas poxr la Disposicidén
Adicional Segunda de la Ley 13/1985, de

Coeficientes, de Inversidn, Recursos Propios vy




Obligaciones de Informacién de los Intermediarios.
Financieros. --r---—--—------——-w------emm o som——n
El procedimiento para cumplir con las
citadas obligaciones de informacidén ha sido_
desarrollado ﬁor el Real Decreto 2281/1998, y a
partir del 1 de enero de 2008, por el Real Decreto
1065/2007, de 27 de julio, que deroga el Real
Decreto 2281/1998.-----r=------s-----mso-o—osooooo-
(viii) ©Los pagos recibidos por el Fondo
como consecuencia del Contrato de Permuta de
Intereses tributardn con arreglo a las normas del
Impuesto sobre Sociedades y no . estaran sujetos a
retencién a cuenta. U UL
4. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.
la administracién y representacién legal del
Fondo corresponderédn a la Sociedad Gestora, EUROPEA
DE _TITULIZACI()N, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS
DE TITULIZACI@N, 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
ern1 tanto resulte de aplicacidn, y demds normativa
aplicable, asi como en los.términos de la presente
Escritura y del Folleto. =----rm-m=----=m==-noooooo--

La Sociedad Gestora desempeflard para el Fondo
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aquellas funciones que se le atribuyen en el Real
Decreto 926/1998 y, en lo que resulte aplicable, en
la Ley 19/1992. -v-wmmmmmmmm oo mmmmmmmm oo -
Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora,
en calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacidén y defensa de los intereses de 1los
titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo
y de los restantes acreedores ordinarioé del mismo.
En consecuencia, la Sociedad Gestora debera
supeditar sus actuaciones a la defensa de los
mismos y ateniéndose a las disposiciones que se
establezcan al efecto en céda momento. Los
titulares de los Bonos y los restantes acreedores
ordinarios del Fondo no tendran accidén contra 1la
Séciedad Gestora del Fondo, sino porlincumplimiento
de sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en
la presenté~Escritura vy el Folleto. ------------~~
4.1 Renuncia y sustitucién de la Sociedad
Gestora. e
ILa Sociedad Gestora sgerid gugtituida en 1la
administracién y representacién del Fondo, de

conformidad con los articulos 18 y 19 del Real

817353161




Decreto 926/1998 gue se recogen a continuacién vy
con las disposiciones posteriores que se

establezcan reglamentariamente al efecto. --------=~

RENUNECIa., ----=-==—=mm=m=====-=——==-=c-=---===-<-----

(1) ' La Sociedad Gestora podra renunciar
a su funcién de administracidén vy representacidn
legal de todos o parte de los fondos que gestione
cuando asi lo estime pertinente, solicitando su
gustitucidn, mediante escrito dirigido a la CNMV,
en el que hard constar la designacién de sociedad
.gestora sustituta. A tal escrito se acompafiara el
de la nueva sociédad gestora, en el dque ésta se
declare dispuesta a aceptar tal funcidén e interese
la corréspondiente autorizacién. --------=---=------

(ii) La autorizacién de la sustitucidn

por parte de la CNMV estard condicionada al

(é) La entrega a la nueva sociedad gestora de
los registroé'.contables e informaticos por la
Sociedad Gestora sustituida. 86lo se entendera
.prodﬁcida tal entrega cuando la nueva gociedad
gestora pueda asumir plénamente gu funcidén vy
comunique esta circunstancia a la CNMV.--------=----

(b) La calificacién otorgada a los valores no

L "f ’,.
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debera disminuir como consecuencia de la

sustitucion propuesta.———f —————————————————————————

(iii) = En ningtn caso podrd la Sociedad

Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones
mientras no se hayan cumplido todos los requisitos

y trémites para que su sustituta pueda asumir sus

funciones., -——---——--- - m o e ———— -

: (iv) Los gastos que origine la

gustitucidn seran a costa de la Sociedad Gestora

renunciante, y en ninglin caso podran imputarse al

(v) ' La sustitucidn deﬁeré ser publicada,
en el plazo de quince dias, mediante un anuncio en
dos diarios de difusidén nacional y en el boletin

v del mercado secundario organizado .eh que coticen
los Bonos emitidos por el Fondo. Asimismo, la
Sociedad Gestora deberé notificar dicha sustitucién
a las Agencias de Califiéacién. ———————————————————
Sustituciéﬁ fOrzoSa., ----—-m=mm---mm———m————— =
(i) Cuando la Sociedad Gestora hubiera sido

declarada en concurso O su autorizacidn para actuar

como sociedad gestora de fondos de titulizacidn




hubiera sido revocada por la CNMV deberd proceder a
encontrar una sociedad gestora que la sustituya,

seglin lo previsto en el epigrafe anterior.---------

(ii)Siempre que en el caso previsto en el

apartado anterior hubiesen transcurrido cuatro
meses desde que tuvo lugar el evento determinante
de la sustitucién y no se hubiere encontrado una
nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la
gestién se procederd a la Liquidacidn Anticipada
del Fondo y a la Amortizacién Anticipada de la
Emisién de Bonos, de acuerdo con lo previsto en las

Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la presente Escritura.

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar 1los

documentos piblicos Yy privados que fueran
necesarios para proceder a su sustitucibn por otra
sociedad gestora, de conformidad con el régimen
previsto en los parrafos anteriores de esta
Estipuiacién; La sociedad gestora sustituta debera
quedar 'subrogada en los derechos vy obligaciones
que, én relacién. con el Folleto, correspondan a la
.Sociedad Gestora. -Aéimismo, la Sociedad Gestora
debera entregar a la sociedad gestora sustituta
cuantos documentos Y registros contables e

informdticos relativos al Fondo obren en su poder.

k / K]
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4.2 Remuneracién a favor de la Sociedad
Gestora por el desempeilo de sus funciones.---------

En contraprestacién por las funciones ‘a

desarrollar por la Sociedad Gestora, el Fondo

satisfard a la misma una comisién de administracidn

compuesta por: --------=se----------s-s-oo--oeooooes

(i) Comisién inicial por importe de setenta

¢ mil (70.000,00) euros que serd devengada a la
constitucién del Fondo y satisfecha en la Fecha de

Desembolg0. ---=---—m=mmmmmemmmmmmmm————oe—-— oo

(ii) Comisidén periddica igual al 0,0155% anual

que se devengara  sobre los. dias efectivos

transcurridos de <cada Periodo de Devengo de

Intereses, desde la fecha de constitucién del Fondo

‘ hésta la extincién del mismo, .y se pagara
| trimestralmente por periodos'vencidos en cada una
de las Fechas de Pago, calculdndose sobre la suma
del-Saldo de Principal Pendiente de las Series A, B
y C en la Fecha de Determinacién precedente a la
Fecha de | Pago correspondiente. La comisién

periédica correspondiente a la primera Fecha de

Pago se devengard desde la fecha de constitucidn




del Fondo y se calculard sobre el importe nominal
de las Series A, By C. -~-----------r-m----mmmmmm e

El calculo de la comisién a pagar en una Fecha

de Pago determinada se realizard con arreglo a la

siguiente férmula: ---------------------------o--o-

100 360

donde: -------= -----------rme————emoomoss oo
C= Comisién a pagar en una Fecha de Pago
determinada. =----==-----s-=---rm----se-----soooonos
B = Suma del Saldo de Principal Pendiente de

las Series A, B y C.a la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correépondiente. -—-

d = NGmero de dias transcurridos durante el
Periodo de Devengo de Intereses que corresponda.

En todo caso, el importe anuél de esta
comisién periddica en cada una de lag Fechas de
?ago no podré. ser superior ni inferior,
respectivamente, a los importes maximo y minimo que
a Continuacién se determinamn: -------=------==-=---=--

a) Importe méximo de treinta y cinco mil
(35.000,00) euros. --------

Excepcionalmente, la comisién periddica maxima

correspondiente la primera Fecha de Pago se

W
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devengard desde la fecha de constitucidn del Fondo

calculandose sobre los dias efectivog transcurridos

d
IC max = 35.000 x —
90

ICmax= Importe comisién periédica maximo a
pagar en la primera Fecha de Pago.-------=~--------
d = Namero de dias transcurridos desde la
fecha de constitucién del Fondo hasta ia primera
Fecha de Pago..-—~#4 ————————————— ——————————————————

b) Importe minimo de cinco mil quinientos

(5.500,00) euros. En el caso de que durante el

periodo de vigencia del Fondo, el Indice Nacional
General de Precios al Consumo publicado por el
Instituto_Nacional de Estadistica correspondiente a
cada iaﬁo natural, experimentara una variacion

positiva, el importe minimo gse  revisarda

“acumulativamente en la misma proporcién, a partir

del afio 2009 inclusive y con efectos desde el dia 1
de enero de cada afio. ---------------------memom-o-

Si en una Fecha de Pago el Fondo no dispusiera

817353164



de liquidez suficiente para satisfacer la comigidén

citada, la cantidad debida generard un interés

igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos

para el Periodo de Devengo de Intereses

correspondienﬁe. El importe no pagado y el interés
devengado se acumulara para su pago a la comigidn
que corresponda pagar en la siguiente Fecha de
Pago, a no ser gque se mantuviera dicha situacién de
iliquidez en cuyo caso losa importes debidos se
irdn acumulando hasta su pago total de conformidad
con el Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el
caso, en el Orden. de Prelacién de pagos de
'Liquidacién._ ——————————————————————————————————————

4.3 Subcontratacidn.--------—-==--=~=-=—=n~---=-

La Sociedad Gestora estard facultada para
subcontratar o delegar en terceras personas de
reconocida solvencia y capacidad, la prestacién de
cualquiera de los servicios'que ha de realizar en
su funcién de.édministracién y representacidn legal
del Fondo, 'de acuerdo con lo establecido en el
Folléﬁo, siempre que el subcontratista o delegado
haya renunciado a ejerciﬁar cualgquier accidn de
demanda de responsabilidad contra el Fondo. En

cualquier caso, la subcontratacién o delegacidn de

ga]
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cualquier servicio (i) no podrd suponer ningin
coste o gasto adicional para el Fondo, (ii) habra
de ser legalmente posible, (iii) no dara lugar a
una revigién a la baja de la calificacidn otorgada
a cada una de las Series de Bonos, y (iv) sera
notificada a la CNMV, contando, caso de ser
legalmente necesario, con su autorizacidn previa.
No obstante, cualquier subcontfatacién o}
delegacidn, la Sociedad Gestora mno quedara

exonerada ni liberada, mediante tal subcontrato o

delegacibn de. ninguna de las responsabilidades

asumidas en virtud del Folleto.que legalmente le

fueren atribuibles o exigibles.--~-------=---------

Seccidén II. EMISION Y SUSCRIPCION DE LOS

. CERTIFICADOS DE TR.ANSMISI@N DE HIPOTEéA. ----------
5. EMISION DE LOS CERTIFICADOS DE TRANSMISION

DE HIPOTECA.__-----7---------; --------- S
5.1 Préstamos Hipotécarios. -------------------
BANCO DE VALENCIA es titular, entre otros, de

los seis mil novecientos veinticinco (6.925)
préstamos hipotecarios relacionados en el ANEXO 5,

que se adjuntan a la presente Escritura, que se han




extraido de wuna seleccién de 8.821 préstamos
hipotecarios concedidos por BANCO DE VALENCIA a

personas fisicas con garantia de hipoteca

inmobiliaria sobre viviendas terminadas, y, en su

caso, anejos anrajes/trasteros* situados en Espafia
o, en su caso, con rango posterior a consecuencia
de deudas originadas por hipotecas previas de las
que BANCO DE VALENCIA dispone de documentacién
relativa a la cancelacién econdmica, aunque el
tramite de cancelacién registral de las mismas esté
pendiente. Los seis mil novecientos veinticinco
(6.925) préstamos.hipotecarios relacionados (en lo
sucesivo los “Préstamos Hipotecarios”), representan
a la .fecha de hoy, un principal total no
reembolsado de novecientos cincuenta millones
diecisiete mil_seiscientos treinta y seis euros con
gesenta y tres céntimos (950.017.636,63 euros).- --

El_ANEXO 3 a la presente Escritura contiene el
informe de aﬁditoria sobre determinados atributos
de . lé seleccidn de préstamos hipotecarios de la
cartéra de BANCO DE VALENCIA de la gue se han
extraido los Préstamos Hipbtecarios cuyos derechos
de crédito son transferidos al Fondo mediante la

emisién de los Certificados de Transmisidn de

"
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Hipoteca. Dicho informe ha sido elaborado por la
firma DELOITTE. ~---=----+---=-=========-----==-=--c== -
La citada auditoria se ha realizado utilizando
técnicas de muestreo mediante el andlisis de un
ntmero de préstamos hipotecarios inferior (muestra)
al del conjunto de la seleccidn de préstamos

hipotecarios (poblacién) que permiten obtener una

conclusién sobre dicha poblacién. La verificacidn
versa sobre una serie de atributos tanto
cuantitativos como cualitativos sobre los préstamos
hipotecarios de la muestra y, €n concreto, sobre:
formalizacién del préstamo y de la hipoteca,
naturaleza del préstamo y del prestatario,
identificacién .del prestatario, fecha de
: férmalizacién; fecha de vencimiénto, importe
inicial, saldo actual, tipo de interés o indice de
referencia,-diferenpial del tipo de interés, tipo
.de - interés aplicado; propiedad hipotecada,
direccién de la propiedad hipotecada, valor de
tasacién, relacién entre el saldo actual del
préstamo y el valor de tasacién, garantia

hipotecaria, retrasos en el pago, sSeguro de dafios y



transmisidn del préstamo. Los préstamos
hipotecarios con errores detectados en la

verificacién de la muestra no seran incluidos por

BANCO DE VALENCIA para la emisién de 1los

Certificados de Transmisién de Hipoteca. ----------
Log resultados de la auditoria re recogen en
un informe elaborado por Deloitte, ANEXO 3 de la
presente Escritura.-------~----sse-som oo m oo oo
5.2 Emisidén de los Certificados de Transmisiodn
de Hipoteca., ----c-c------mmmm e mmsmm o
BANCO DE VALENCIA emite en este acto seis mil

novecientos veinticineco (6.925) certificados de

transmisién de hipoteca (los “Certificados de

Transmiéién de Hipoteca”) que instrumentan la
cesién al Fondo de los derechos de crédito sobre
los 6.925 Préstamos Hipotecarios, -~cuyo valor
capital total asciende a mnovecientos cincuenta
millonés diecisiete mil seiscientos treinta y seis
euros con seséhta y tres céntimos (950.017.636,63
eurosj;--——_

La cesibén de los derechos de crédito sobre
cada Préstamo Hipotecario y la emisién del
correspondiente Certificado de Transmisién de

Hipoteca se realiza por el 100 por ciento del
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capital pendiente de reembolso, de los intereses
pendientes de vencer Yy de los intereses vencidos Yy
no satisfechos, asi como por la totalidad de
cualesquiera otras cantidades, bienes o derechos
provenientes de <cada uno de los Préstamos
Hipotecarios a que correspondan, excluidasg las
comisiones establecidas en cada uno de los
Préstamos Hipotecarios relativas al cobro a los
intereses de demora que permanecerdn en beneficio
de BANCO DE VALENCIA .---- e

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca se
emiten por BANCO DE VALENCIA .al amparo de la
disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994 en la
redaccién vigente y con sujecién a lo dispuesto en
la legislacién sobre el Mercado Hibotecario (Ley
2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del Mercado
Hipotecarié (la “Ley 2/1981")) segin la redaccidn
dada bor la Ley 41/2007; 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, modificado por

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

817353167



el que se modifican determinados articulos del Real
Decreto 685/1982 (el “Real Decreto 685/1982"), VY

demds disposiciones aplicables.-- -------==-----=---

Se adjunta como ANEXO 5 la relacidén de los

Certificados de Transmisién de Hipoteca, en la que
se vrecogen las caracteristicas concretas mas
relevantes de los mismos de conformidad con lo
dispuesto en la Ley 2/1981 y en el Real Decreto
685/1982 . ——-mmm=—mmmmmmommmm e - oomooresoo s
5.3 Representacidén vy depésito de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca. ----------
Los Certificadés de Transmisién de Hipoteca

se representan en un titulo nominativo maltiple,
que cohtiene lag menciones minimas que se recogen
en el articulo 64 del Real Decreto 685/1982, junto
" con los datos registrales de 1los inmuebles
hipotecados en garantia de los Préstamos

. Hipotecarios. -----=---------r-==-----S-----=-s-ooes

Los 6.925 Certificados de Transmisidén de

Hipotéda que se emiten para su agrupacién en el
Fondo en este acto se representan en un titulo
nominativo miltiple.------- S

Se incorpora como documento wunido a la

presente Escritura fotocopia del Titulo Maltiple

* b

[
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de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca que

se emiten, figurando como ANEXO 6. Tal ejemplar

aparece firmado por el representante de BANCO DE

VALENCIA, cuya firma aparece legitimada por mi, y

que entrego al propio compareciente. ------------

Tanto para los supuestos de tener que efectuar

la sustitucién de algln Certificado de Transmisidn
de Hipoteca, seglin lo previsto en la Estipulacién 9
de la presente Escritura, como para el caso de que
se proceda por la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, a la

ejecucién ‘de un Préstamo Hipotecario, segn 1lo

previsto en la Estipulacién 10.7 de la presente

Escritura, asi como, si procediéndose a la
Liquidacién Anticipada del Fondo, en los supuestos

y con las condiciones de la Estipulacién 3.1 de la

'presente Escritura, haya de tener lugar la venta de

108-_ citados Certificados de Transmisién de
Hipoteca, BANCO DE VALENCIA se compromete a
ffaccionar, en su caso, cualquier titulo miltiple
en tantos titulos individuales o miultiples como

fueren necesarios, a sustituirlo o canjearlo para

817353168



la consecucidén de las anteriores finalidades.------
El titulo miltiple representativo de los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca y, en su

caso, los titulos unitarios en los que se fraccione

quedaran depésitados en BANCO DE VALENCIA,
reguldndose las relaciones entre el Fondo y BANCO
DE VALENCIA por el Contrato de Administracidén de
los Préstamos Hipotecarios <y Depdsito de 1los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca dque se
otorgard entre BANCO DE VALENCIA y la Sociedad
Gestora en representacién y por cuenta del Fondo.
Dicho depdsito sé constituird en beneficio del
Fondo de forma que BANCO DE VALENCIA custodiara los
titulos. representativos de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca depositados, siguiendo
ingtrucciones de la Sociedad Gestora.--------------

5.4 Otras consideraciones con relacidén a los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca. -——; ——————

Coriforme é. lo que establece el Real Decreto
685/1982, los Certificados de Transmisidn de
ﬁipoteca serén tranémisibles mediante declaracidn
escrita en el mismo titﬁlo y, en general, por
cualquiera de los medios admitidos en Derecho. La

transmisién de los Certificados de Transmisién de



PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCLIMENTOS NOTARIALES

817353168

Hipoteca.y el domicilio del nuevo titular, deberéan
notificarse por el adquirente a la entidad emisora
estando limitada su adquisicién o tenencia ‘a
inversores institucionales o profesionales sin que
puedan ser adquiridos por el publico no
especializado.------- ------------r-o---ooooooooos
BANCO DE VALENCIA, de acuerdo con el articulo
348 del Cbédigo de Comercio Yy 1.529 del cédigo
civil, responderd ante el Fondo de la existencia y
legitimidad de los Préstamos Hipotecarios, asi como
de la personalidad con la que efectfia la emisidén de
los Certificados de Transmisién.de Hipoteca, pero
no respondera de la solvencia de los Deudores.
BANCO DE VALENCIA, en cuanto entidad emisora,
lievaré un libro especial en el qué anotara 1los
Certificados de Transmisién de Hipoteca emitidos y
log cambios . de’ domicilio que le hayan sido
notificados por los titulares de los Certificados
" de Transmisién de Hipoteca, haciendo. constar,
asimismo, (i) la fecha de formalizacidn vy
vencimiento del Préstamo Hipotecario, el importe

del mismo y la forma de liquidacién; y (ii) los




datos registrales de la hipoteca que garantiza el
Préstamo Hipotecario.--------v==-------mmmmomommmm

6. CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO DE LOS

PRESTAMOS  HIPOTECARIOS: SUSCRIPCION DE LOS

CERTIFICADOS DE TR.ANSMISI()N DE HIPOTECA. --~-----=-

6.1 La Sociedad Gestora, en representacidén Yy
por cuenta del Fondo, suscribe integramente, en
este acto, los seis mil novecientos veinticinco
(6.925) Certificados de Transmisidén de Hipoteca a
que se refiere la Estipulacién 5.1 anterior, con
sujecién a los términos y condiciones que se
recogen en esta Esgcritura. Se adjunta como ANEXO 5
‘de 1la presente Escritura la relacién de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca que se
emiten y suscriben en este acto, en la qué se
recogen las caracteristicas concretas mas
relevantes de log mismos y de los Préstamos

Hipotedarios de conformidad con lo dispuesto en la

Ley 2/1981 y en el Real Decreto 685/1982-=~------=-- _

Dado el cardcter de inversor institucional del
Fondo y la suscripcién por &l de los Certificados
de Transmisién de Hipoteéa, a los efectos del
parrafo segundo del articulo 64.1, del Real Decreto

685/1982, la emisién de los Certificados de
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Transmisién de Hipoteca no sera objeto de nota

marginal en dada inscripcién de la hipoteca

correspondiente a cada uno de los Préstamos

Hipotecarios, en el Registro de la Propiedad. -----

La suscripcién de 1los Certificados de

Transmisidén de 'Hipoteé; serd efectiva desde este

mismo dia de otorgamiento de la presente Escritura.-

. _ 6.2 En virtud de lo dispuesto en 1la Ley
41/2007, no existiendo fraude en el negocio

juridico de emisién de los certificados de

transmisién de hipoteca, é&stos tGltimos, y los

derechos de crédito sobre. los Préstamos

Hipotecarios cedidos al Fondo que los respaldan, no

formaradn parte de la masa activa en un supuesto de

o concurso de acreedores de la Entidad Cedente. ——————
| En el supuesto de que se declare el concurso
de 'acreeddres de 1a Entidad Cedente, el Fondo,
actuando a trayés de lé Sociedad Gestdra, tendra

.~ derecho de separacién sobre los derechos de crédito
sdbre los Préstamos Hipotecarios representados por

log Certificados de Transmisidén de Hipoteca. No

obstante lo anterior, este derecho de separacidén no




se extenderd necesariamente al dinero percibido por.

la Entidad Cedente, en su condicidén de

Administrador y mantenido por el mismo por cuenta

del TFondo con anterioridad a la fecha de

declaracién del concurso de acreedores ya que, dada
su naturaleza fungible, podria quedar afecto a las
resultas del concursb segin interpretacidn
doctrinal mayoritaria del articulo 80 de la Ley
Concursal.--—-—----—-—---=-—----“s-----------------=--=-

En caso de concurso de la Sociedad Gestora,
ésta deberid ser sustituida por otra socledad
gestora conforme é lo previsto en el articulo 19
del Real Decreto 926/i998.

La estructura de la operacién de titulizacién
dé activos contemplada no permite, éalvo
incumplimiento de las partes, -que existan
cantidades en metalico que pudieran integrarse en

la masa de la Sociedad Gestora, 'ya que las

cantidades correspondientes a ingresos del Fondo

deben ser ingresadas, en los términos previstos en
‘el pfesente Folleto, en la cuenta abierta a nombre
del Fondo por la Sociedad Gestora (que interviene
en la apertura de dicha cuenta, no ya como simple

mandataria del Fondo, sino como representante legal

L
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del mismo), por lo que el Fondo gozaria al respecto
de derecho de séparacién, en los términos previstos
en los articulos 80 y 81 de la Ley Concursal.------
La cesién por BANCO DE VALENCIA al Fondo de

los derechos de crédito sobre Préstamos
Hipotecarios a través de la emisién de los
‘ Certificados de Transmisidén de Hipoteca no sera
notificada a los respectivos Deudores, no siendo
obligatoria dicha notificacién para la efectividad
de la cesién. No obstante lo anterior, el concurso
de cualquiera de los sujetos intervinientes (sea
BANCO DE VALENCIA, la Sociedad Gestora o cualquier
otra entidad contraparte del Fondo) podria afectar
'a sus relaciones contractuales con el Fondo.-------
| 6.3 Precio de suscripcidén de ldé Certificados
de Transmisién de Hipoteca. --------===-==-----------
El precio de suscripcién de los seis mil
novecientos veinticincd (6.925) Certificados de
Transmisién de Hipoteca es a la par del capital o
pfincipal pendienﬁe de reembolso de cada uno de los
seis mil novecientos veinticinco (6.925) Préstamos

Hipotecarios correspondientes. El importe total que



el Fondo deberd pagar por la suscripcidn de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca serad el

importe equivalente a la suma de (i) el valorx

nominal del capital o principal pendiente de

reembolso de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios, y (ii) 1los intereses ordinarios
devengados y no vencidos asi como de los intereses
vencidos y no satisfechos de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios, a esta fecha de emisidn de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca (los
vintereses corridos”). ~--m-----oseoo oo —e—-- - mos
6.3.1 Pago del precio.---------~------u----=-
El pago del importe total por la suscripcidn
de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca lo

abonaria la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo,

(i) Ia parte por importe de novecientos
cincueﬁta millones diecisiete mil seiséientos
treinta "y seis.euros'con sesenta y tres céntimos
(950.617.636,63 euros) a dque asciende el wvalor
.nominal del capital de los 6.925 Préstamos
Hipotecarios, epigrafe (if del primer péarrafo del
presente apartado, la satisfara el Fondo en la

Fecha de Desembolso de los Bonos, valor ese mismo

<G
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dia, una vez quede efectuado el desembolso por la
suscripcién de la Emisién de Bonos: La Entidad
Cedente no percibird intereses por el aplazamiento
del pago hasta la Fecha de Desembolso., ------------
(ii) La parte correspondiente al pago de los
intereses corridos correspondiente a cada uno de
ios Préstamos Hipotecarios, epigrafe (ii) del
, primer parrafo del presente apartado, la satisfara
el Fondo en cada una de las fechas de cobro
correspondientes a la primera fecha de liquidacidn
de intereses de cada uno ellos, sin sujecidén al
Orden. de Prelacidén de Pagos del Fondo. ———————————
En caso de resolucidén de la constitucidén del
Fondo Y, consecuentemente, de la emisién vy
suscripcidén de los Certificados de fransmisién de
Hipoteca, (i) se extinguird la obligacidén de pago
de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca por
parte del Fondo, y (ii).la Sociedad Gestora vendra
obligada a restituir a BANCO DE VALENCIA
cﬁalesquiera derechos que se hubieran devengado a
favor del Fondo por 1la suscripcidn de los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca.-----------




7. TERMINOS DE LA CESION DE LOS DERECHOS DE
CREDITO SOBRE 1.OS PRESTAMOS HIPOTECARIOS. ---------

1. La cesién de los derechos de crédito sobre

los Préstamos Hipotecarios, instrumentada mediante

la emisidn y‘ suscripcién de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, es plena e incondicional
desde esta misma fecha y por la totalidad del plazo
remanente hasta el vencimiento de cada Préstamo
Hipotecario.-----=--=-=---------—-=------=----oomoooos

Asimismo, BANCO DE VALENCIA no corre con el
riesgo de impago de los Préstamos Hipotecarics v,
por tanto, no asuhiré responsabilidad alguna por el
impago de lqs Deudores, ya sea del principal, de
los intereses o de cualguier otra cantidad que los
mismos pudieran adeudar en virtud de los Préstamos
Hipotecarios, ni asume la eficacia de las garantias
accesofias a los mismos. Tampoco ~ asume, en
cualquier otra forma, responsabilidad en garantizar
directa o ihdirectamente el buen fin de la
operaéién, ‘ni otorgara garantias o avales, ni
incufriré en pactos de recompra o de sustitucidn de
los Certificados de Trénsmisién de Hipoteca,

excepcién hecha de lo previsto en la Estipulacidén 9

de la presente Escritura.----- -------------=---=---

Gz
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2, En concreto, los Certificados de

Transmisidén de Hipoteca confieren al Fondo en

cuanto titular de los mismos, los siguientes

derechog en relacién con cada uno de los Préstamos

Hipotecariog: ------------—--------+r------“~---------

a) A percibir la totalidad de las cantidades

que se devenguen por el reembolso del capital' o

principal de los Préstamos Hipotecarios; ———————————

b) A percibir la totalidad de las cantidades

que se devenguen por los intereses ordinarios de

los Préstamos Hipotecarios.-------------v=--=-----~-

c) A percibir la totalidad de las cantidades

que se devenguen por los intereses de demora de los

Préstamos Hipotecarios.-~---------=--=--=-----w------~

. d) A percibir cualesquiera otrés cantidades,
inmuebles, bienes o derechos que sean percibidos en
pago de .principal{ intereses o gastos de los
Préstamos Hipotecarios,. tanto por el precio de

. remate o importe determinado por resolucién
judicial o procedimiento notarial en la ejecucidn

de 1las garantias hipotecarias, como por la

enajenacién o explotacion de los inmuebles




adjudicados o, como consecuencia de las citadas
ejecuciones, en administracidén y posesidn interina

de los inmuebles en proceso de ejecucidbn. ------~~--

e) A percibir todos los posibles derechos o©

indemnizacionés gue pudieran resultar a favor de
BANCO DE VALENCIA, incluyendo no sbélo las derivadas
de 1los contratos de seguro aparejados a 1los
Préstamos Hipotecarios que son también cedidos al
Fondo, sino también los derivados de cualquier
derecho accesorio al Préstamo Hipotecario. --------
Todos los derechos anteriormente mencionados se
devengaran a favof del Fondo desde esta fecha de
emigién de los Certificados de Transmisidén de
Hipotecé. Los intereses incluirdn ademds los
intereses devengados y no vencidos desde la Gltima
fecha de 1liquidacién de intereses de cada uno de
los Préstamos Hipotecarios, anterior o igual a esta
fecha dg emigién de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca.—;~;——— e

3. Hasta el otorgamiento de la presente
Escritura, BANCO DE VALENCIA serd beneficiaria de
los contratos de seguro de-daﬁos suscritos por los
Deudores con relacién a los inmuebles hipotecados,

en garantia de los Préstamos Hipotecarios, hasta el

B %
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importe de lo asegurado. -----------------e--------

BANCO DE VALENCIA formaliza en este acto la
cesi6bn aparejada a la emisidn de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca de los derechos que le
corresponden como beneficiaria de dichos contratos
de seguro de daflos suscritos por los Deudores, de
la pbdliza general de seguro de dafios contratada por
BANCO DE VALENCIA y de la péliza de seguro .de
crédito hipotecario contratada por BANCO DE
VALENCIA. Corresponderdn por tanto al Fondo, en
cuanto titular de los Certificados de Transmisién

de Hipoteca, todas las cantidades que le hubiera

correspondido percibir a BANCO DE VALENCIA por

estos seguros. e

| 4. En el supuesto de amortizécién anticipada
de los Préstamos Hipotecarios por reembolso
anticipado total o parcial del capital no tendra

lugar la sustitucidn de los Cerxtificados de

. Transmisién de Hipoteca afectados. -------=-------~

5. Los derechos del Fondo resultantes de 1los
Certificados de Transmisién de Hipoteca estéan

vinculados a los pagos realizados por los Deudores,
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y por tanto quedan directamente afectados por la
evolucién, retrasos, anticipos o cualquier otra

incidencia de los  Préstamos Hipotecarios.----------

6. Serdn por cuenta del Fondo los posibles

gastos © coStés que pudieran reSultér por cuenta de
la Entidad Cedente derivados de las actuaciones
recuperatorias en caso de incumplimiento de las
obligaciones por parte de los Deudores de los
Préstamos Hipotecarios, incluida el ejercicio de la
accién ejecutiva contra los mismos.-------=--------
7. En caso de renegociacidn consentida por la
Sociedad Gestora, en representacidn y por cuenta
del Fondo, de los Préstamos Hipotecarios, o de sus
vencimiéntos, la modificacién de 1las condiciones
afectard al FONAO.------mmm-======-—=mm—m——m——m o
7.1 BANCO DE VALENCIA, S.A., otorga en este
acto un poder irrevocable, tan amplio y bastante
como éea' necesario en Dérecho, a Europea de
Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacién, para ésta, actuando en nombre y
representacién de BANCO DE VALENCIA pueda requerir
notarialmente al Deudor .de cualguiera de los
Préstamos Hipoteéarios el pago de su deuda.- ------

8. DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BANCO DE
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8.1 Declaraciones de BANCO DE VALENCIA,-------
BANCO DE VALENCIA, como titular de los

Préstamos Hipotecarios hasta su cesién al Fondo y

entidad emisora de los Certificados de Transmisidn

de Hipoteca, efectia y declara al Fondo y a la

Sociedad Gestora en la presente Escritura 1lo

siguiente: ------------------------smo-o-o-o--ooo-
1. En relacién con BANCO DE VALENCIA.--------
(1) Que BANCO DE VALENCIA es una entidad de

crédito debidamente coﬁstituida de acuerdo con la
legislacién vigente y se halla inscrita en el

Registro Mercantil y en Registro de Entidades de

'Crédito del Banco de Espafia, y estd facultada para

participar en el mercado hipotecario.--------------

(2) Que ni a fecha de hoy, ni en ningin
momento desde su constitucién; BANCO DE VALENCIA se
ha eﬁcontrado en situacién concursal o de
insolvencia, suspensién de pagos © quiebra, ni en
ninguna situacién que, dando lugar a
responsabilidad, pudiere conducir a la revocacidn

de la autorizacién como entidad de crédito.--------
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(3) Que BANCO DE VALENCIA ha obtenido todas
las autorizaciones necesarias, tanto

administrativas como de sus 6rganos sociales y, en

su caso, de terceras partes a las que pueda afectar

1a cesién de los Préstamos Hipotecarios al Fondo y
1a emisién de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, para otorgar validamente la Escritura de
Constitucién, los contratos relacionados con la
constitucién del Fondo y cumplir los compromisos
asumidos. -—-----r---rmemmm- Mo — o mo——o s oo oo oSS

(4) Que BANCO DE VALENCIA dispone de cuentas
auditadas de los ejercicios 2006, 2005 y 2004 con
opinién  favorable y sin salvedades de los
auditorés, v han sido depositadas en la CNMV y en
el Registro Mercantil. ----------=----==-=--==-=-"=-°"°%

2. En relacion a los Certificados de
Transmigién de Hipoteca y a los Préstamos
Hipotecarios. B e R el

(1) Que.ia cesién de los derechos de crédito
sobre los Préstamos Hipotecarios al Fondo mediante
.la emisién de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca son actos ordinafios de la actividad de
BANCO DE VALENCIA y se emiten en condiciones

normales y de acuerdo con la Ley 2/1981 en su

]
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redaccién dada por la Ley 41/2007, el Real Decreto
685/1982, modificado por el Real Decreto 1289/1991,
la disposicién Adicional quinta de la Ley 3/1994 en
la redaccidén dada por 1la Ley 41/2007 y demas
normativa aplicable, y cumplen todos los requisitos
establecidos en ellas Yy son suséeptibles de
integrarse en un Fondo de Titulizacién de Activos.
(2) Que los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca se emiten por el mismo plazo que resta
hasta el vencimiento y por el mismo tipo de interés
de cada uno de los Préstamos Hipbtecarios a que
correspondan., ------------------- [
(3) Que los Préstamos Hipotecarios existen y
son validos vy ejecutables de acuerdo con la
' legislacidn aplicable, habiéndoée observado
| igualmente en su otorgamiento todas las
disposiciones legales aplicables.------------------
-.(4) Que BANCO DE VALENCIA es titular en pleno
dominio de la totalidad de los Préstamos
Hipotecarios y de las hipotecas correspondientes,

no existiendo impedimento alguno para la emisidn de

los Certificados de Transmisidn de Hipoteca.-------




(5) Que los datos y la informacidn de los.

préstamos hipotecarios seleccionados para la

emisién de los Certificados de Transmisidn de

Hipoteca que se recogen en el apartado 2 del Médulo

Adicional del Folleto, reflejan fielmente su
situacién a la fecha a la que corresponden y son
correctos. ------- S eSS e o ss--osSSSSooss—ooomomsoooes
(6) Que los datos relativos a los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y a los
Préstamos Hipotecarios que se incluyen en los
anexos de la presente Escritura, reflejan
exactamente la situacién actual de dichos Préstamos
Hipotecarios vy Certificados de - Transmisién de
Hipotecé, y son correctos y completos, y coinciden
con los ficheros informidticos enviados a la
Sociedad Gestora de dichos Préstamos Hipotecarios.
(7) Que los Préstamos Hipotecarios  dque
correqunden'a log Certificados de Transmisidn de
Hipoteca forman‘parte'de los préstamos hipotecarios
seleccionados para la emisidén de los Certificados
‘de Transmisién de Hipoteca gque se recogen en el
apartado 2 del Modulo Adicional del Folleto.-------
(8) Que la informacién sobre los Certificados

de Transmisién de Hipoteca 'y los Préstamos
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Hipotecarios contenida en el Folleto, es exacta Yy
se ajusta fielmente a la realidad. ----------------

(9) Que 1los = Préstamos Hipotecarios estan
garantizados por hipoteca inmobiliaria constituida
sobre el pleno dominio de todos y cada uno de los
inmuebles hipotecados con rango'de primera O, en su
caso, con rango posterior a consecuencia de deudas
originadas por hipotecas previas de las que Banco
de Valencia dispone de documentacidén relativa a la
cancelacién econdémica, aungque el tramite de
cancelacién registral de las mismas esté pendiehte.

(10) Que todos los Préstamos Hipotecarios

estadn formalizados en escritura plblica, y todas

las hipotecas se encuentran debidamente
constituidas e inscritas en los correspondientes
Registros de la Propiedad. La inscripcién de los

inmuebles hipotecados esta vigente Yy sin

contradiceién alguna y no estd sujeta a limitacién

alguna preferente a la hipoteca, de acuerdo con la
normativa aplicable. --------=--------------~-------
(11) Que todos 1los Préstamos Hipotecarios

constituyen una obligacién valida y vinculante de
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pago para el Deudor correspondiente, exigible en
sus propios términos. -----------=--------------oo-

(12) Que todos los Préstamos Hipotecarios

estian denominados y son pagaderos exclusivamente en

euros, estando el capital o principal dispuesto en
su totalidad. ------------c+------m- s mm e mm e

(13) Que ninguno de los Préstamos Hipotecarios
contemplan clausulas que permitan el diferimiento
en el pago peribdico de intereses.-----------------

(14) Que las obligaciones de pago de todos los
Préstamos Hipotecarios se realizan  mediante
domiciliacién en .una cuenta bancaria abierta en
BANCO DE VALENCIA. —e-=-m----cemmmmmmm—mmmmm o mmmmm o

(15) Que todogs los Deudores son personas
Figicag., --=-—-=;memmmmmmm e m——m— e s— oo m———eo—— oo

(16) Que los Préstamos Hipotecarios han sido
concedidos a particulares tanto directamente como a
través de - subrogaciones de financiaciones
concedidas a .promotores para la construccidén de
Vivieﬁdas o de subrogaciones ulterioreg - como
prestatario en la posicién del presgtatario inicial.

(17) Que las hipotecas estdn constituidas
sobre bienes inmuebles va construidos que

pertenecen en pleno dominio y en su totalidad al
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respectivo hipotecante y que retnen 1os requisitos
establecidos por el articulo 27 del Real Decreto
685/1982, no teniendo conocimiento BANCO DE
VALENCIA de 1la existencia de 1litigios sobre la
titularidad de  dichos inmuebles que puedan
perjudicar a las hipotecas.-----------r------------

(18) Que los inmuebleg hipotecados en virtud
de los Préstamos Hipotecarios no corresponden ni se
hallan incursos en la situacién de bienes excluidos
para ser admitidos en garantia conforme al articulo
31 del Real Decreto 685/1982, ni los Préstamos
Hipotecarios reGnen ninguna de lés caracteristicas
de créditos excluidos o restringidos conforme al
articulo 32 del Real Decreto 685/1982.------w------

(19) Que todos los inmuebles hipotecados son
viviendas terminadas, y, en su caso, anejos -
garajes/trasteros- situadas en Egpafia, y han sido

objeto de tasacién por entidades debidamente

. facultadas al efecto y aprobadas por BANCO DE

VALENCIA, estando acreditada dicha tagacidn
mediante 1la correspondiente certificacién. Las

tasaciones efectuadag cumplen todos los requisitos
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establecidos en 1la legislacién sobre el mercado
hipotecario. ------rs==---------s-----— o omommo—oe

(20) Que en el caso de Préstamos Hipotecarios

con garantia de viviendas de proteccién oficial, el

valor de tasacién considerado e informado a efectos
de todos logs c&lculos, ha sido el valor maximo
legal del régimen de proteccidn oficial.------~----

(21) Que la suma del saldo vivo del principal
de cada uno de los Préstamos Hipotecarios no excede
del 100 por ciento del valor de tasacidén de los
inmuebles hipotecados en garantia del
correspondiente Préstémo Hipotecario.----------=----

(22) Que BANCO. DE VALENCIA no tiene
conocimiento de que se haya  producido el
desmerecimiento de la tasacién de ninguno de los
inmuebles hipotecados en garantia de los Préstamos
Hipotecarios en mds de un 20 por ciento del valor
de taséqién.- ————— ity

(23) Que 'todos los inmuebleg hipotecados en
garantia de los Préstamos Hipotecarios estan
cubiertos, al menos,.del riesgo de daflos mediante
pdlizas a favor de la Eﬁtidad Cedente y que el
capital asegurado no es inferior al valor de la

tasacidén de la propiedad o propiedades hipotecadas,
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excluidos los elementos no asegurables por
naturaleza, o que la Entidad Cedente ha contratado
un pdliza global de seguros subsidiaria que
garantiza una cobertura de seguro por dafios en caso
de inexistencia del mismo o insuficiencia de los
capitales asegurados por el saldo actual del
préstamo, ~------+-----------------------eenooo-os
(24) Que BANCO DE VALENCIA no tiene
conocimiento de que las primas devengadas hasta el
dia de hoy por los seguros contratados a que se
refiere el punto (23) anterior no hayan sido
integramente satisfechas.-------- [
(25) Que en el caso de los Préstamos
Hipotecarios gafantizados mediante un seguro de
cfédito hipotecario contratado por BANCO DE
VALENCIA con Genworth Financial Mortgage Insurance
Limited, dicho ISeggro estd vigente a todos los
efectés y conforme a los términos de la pdliza
_ ¢orrespondiente. e
(26) Que los Préstamos Hipotecarios no estan
instrumentados en titulos valores, ya sean

nominativos, a la orden o al portador, distintos de



los Certificados de Transmisidén de Hipoteca que se
emiten para su agrupacién en el Fondo.-------------

(27) Que en el dia de la emisiébn de los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca, ninguno de

los Préstamos‘Hipotecarios tiene débitos vencidos
pendientes. -----------------s-----oo---ossooomosos

(28) Que BANCO DE VALENCIA no tiene
conocimiento de que ninguno de los Deudores de los
Préstamos Hipotecarios sea titular de ningin
derecho de crédito frente a BANCO DE VALENCIA por
el que le confiera el derecho a ejercitar 1la
compensacién que pudiera afectar negativaﬁente a
los derechos atribuidos por- los Certificados de
Transmiéién de Hipoteca.-------=-----=-----==-==-=~---

(29) Que BANCO DE VALENCIA ha  seguido
fielmente los criterios de concesidén de crédito
vigentés en ese momento en la concesién de todos Yy
cada uﬁo de los Préstamos Hipotecarios y en la
aceptacién, éﬁ su caso, de la subrogacidn de
ulteridres prestatarios en la posicidn del
prestatario inicial, y en este sentido, se recogen
en el ANEXO 7 los criterios de BANCO DE VALENCIA
para la concesidén de préstamos con garantia de

hipoteca inmobiliaria a personas fisicas vigentes
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en la actualidad. —————————————— ——————————————————
(30) Que tddas las escrituras de las hipotecas
constituidas sobre los inmuebles hipotecados por
los Préstamos Hipotecarios estdn debidamente
depositadas en los archivos de BANCO DE VALENCIA
adecuados al efecto, a disposicién de la Sociedad
Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo,
y todos los Préstamos Hipotecarios estan claramente
identificados, tanto en soporte informatico como
pOr SUS eSCrituras. -----=--=----==--==-—-—---------
(31) Que en el dia de la emisidn, el saldo
vivo de capital de cada uno de los Préstamos

Hipotecarios es equivalente a la cifra de capital

del Certificado de Transmisidén de Hipoteca a que

_corresponda y que, a su vez, el capital total de

log Certificados de Transmisidén de Hipoteca sera
como 'miniﬁo .equivalente a novecientos c¢incuenta
millones (950.000.000,00) de euros. ---we=------

(32) Que la fecha de vencimiento final de los
Préstamos .Hipotecarios no esg 'en ningin caso

posterior al 5 de julio de 2042.----=---------

(33) Que desde el momento de su concesgidn, los
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Préstamos Hipotecarios han sido administrados vy
estdn siendo administrados por BANCO DE VALENCIA de

acuerdo con los procedimientos habituales que tiene

establecidogs. ------m--mmmmmemm——meso o — o oo oo

(34) Que BANCO DE VALENCIA no tiene
conocimiento de la existencia de 1litigios de
cualquier tipo en relacién con los Préstamos
Hipotecarios que puedan perjudicar la validez de
los mismos o que puedan dar lugar a la aplicacidn
del articulo 1.535 del ¢édigo Civil, o de 1la

existencia de circunstancias que puedan dar lugar a

la ineficacia del contrato de adquisicién de la

vivienda hipotecada en garantia de los Préstamos
Hipotecérios. —————————————————————————————————————

(35) Que BANCO DE VALENCIA no. tiene
‘conocimiento de que cualquiera de los Deudores
pueda oponer excepcidén alguna al pago de cualquier
cantidéd referida a los Préstamos Hipotecarios.

(36) Que-'én el dia de la emisién, BANCO DE
VALENCIA no ha recibido ninguna notificacidn de
.émortizacién anticipada total de los Préstamos
Hipotecarios. ——————————-—; ———————————————————————

(37) Que en el dia de emisién, cada uno de los

Préstamos Hipotecarios ha tenido al menos el

<r
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vencimiento de una cuota. ------------m-==--—--~-=--

(38)‘Que BANCO DE VALENCIA no tiene

conocimiento de existencia de ninguna circunstancia

que impida la ejecucidén de la garantia hipotecaria.

(39) Que ninguna persona tiene

derecho preferente al Fondo sobre los Préstamos

: Hipotecarios, en cuanto titular de los Certificados
- de Transmisién de Hipoteca. g
(40) Que, a 1la fecha de emisifn,

BANCO DE VALENCIA, no ha tenido noticia de que

cualquiera de 1los Deudores de los Préstamos

Hipotecarios haya sido declarado en concurso, © €n

las antiguas situaciones Jjuridicas de dquiebra o
suspensién de pagos. -----------------soo-o----e-s

| 9. Reglas previstas para la sustitucién de los
Certificados de Transmisidédn de Hipoteca., ----------

1. .En el supuesto de amortizacidén anticipada

de loé Certificados de Transmisidn de Hipoteca por

reembolso antiéipado del capital del. Préstamo

Hipotecario correspondiente, no - tendrd lugar la

sustitucién de los Certificados de Transmigidn de

Hipoteca afectados. ----------------------------=-~



2. En el supuesto de gque se detectara
durante toda la vigencia de los Certificados de

Transmisién de Hipoteca, que alguno de ellos o los

Préstamos Hipotecarios a que corresponden no se

ajustasen a las declaraciones contenidas en la
Estipulacién 8 de la presente Escritura, BANCO DE
VALENCIA se compromete, previa conformidad de la
Sociedad Gestora, a proceder a la subsanacién y, de
no ser esto posible, a la sustitucidén o, en su
caso, a la amortizacidn anticipada del Certificado
de Transmisién de Hipoteca que se encuentre en

dicha situacién con sujecién a las siguientes

a)‘ La parte que tuviera conocimiento de la
existencia de un Certificado de Transmisién -de
Hipoteca en tal circunstancia, sea BANCO DE
VALENCIA o 1la Sociedad Gestora, lo pondra en
conociﬁiento-de la otra parte. BANCO DE VALENCIA
dispondra de ﬁﬁ plazo de quince (15) Diag Habiles
desde la referida notificacién para remediar tal
circunstancia en el caéo de que fuera susceptible
de subsanacién o para proéeder a la sustitucién o
reembolso de los Certificados de Transmisidén de

Hipoteca afectados.
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b) La sustitucién se realizard por el
capital pendiente de reembolso mas los intereses
devengados y no satisfechos, y cualquier cantidad
que le pudiera corresponder al Fondo hasta esa
fecha por el Préstamo Hipotecario correspondiente
al Certificado de Transmisién de Hipoteca objeto de
sustitucidbn., -----------------------emm oo

Para proceder a la sustitucién; BANCO DE
VALENCIA comunicara a la Sociédad Gestora las
caracterigticas de los préstamos hipotecarios que
propone ceder en nuevos Certificados de Transmisién
de. Hipoteca que cumplieran lés caracteristicas
contenidas en la Estipulacidén 8.1 de la presente
Escritura y fueran de similares caracteristicas de
piazo residual, tipo de interés, valor del
principal pendiente de reembolso, y de calidad
crediticia. en términos de 1la relaéiéﬁ existente
Entrev el principal pendiente de reembolso del
préstamo hipotécario y el valor de tasacidn del
inmueble'hipotecado objeto de la garantia, de forma
que el equilibrio financiero del Fondo, no se vea

afectado por la sustitucidén, asi como tampoco la
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calificacién de los Bonos otorgada por las Agencias
de Calificacién. Una vez haya tenido lugar la
comprobacién por parte de la Sociedad Gestora de la
idoneidad del préstamo hipotecario sustituyente,
siendo éste‘sﬁsceptible de integrarse en el Fondo,
y habiendo manifestado ésta la conformidad expresa,
BANCO DE VALENCIA procederd a emitir el nuevo o
nuevos Certificados de Transmisién de Hipoteca que
lo sustituyan. ----------=-----------------osooo

c) La sustitucién se hard constar en acta
notarial que recogerd todos los datos relativos
tanto al Certificado de Transmisidén de Hipoteca a
sustituir y al Préstamo Hipotecario correspondiente
al mismo, como al Certificado de Transmigidén de
Hipoteca nuevo o nuevos Certificados de Transmisidn
de Hipoteca _emitidos, con los datos de los
préstamos hipotecarios, asi como el motivo de la
sustitugién y las caracteristicas que determinan su
caracter homogéneo séqgin lo descrito en el altimo
parrafo del apartado b) anterior, copia de la cual
.éntregaré '1la Sociedad Gestora a la CNMV, a
Iberclear y a AIAF, y se comunicard a las Agencias
de Calificacidn. ~-------------===---~-==----=-----

4a) En el supuesto de no procederse a la
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sustitucién de algfin Certificado de Transmisién de

Hipoteca por la emisidén de otros nuevos en las

condiciones que se establecen en la regla b) de la

.presente Estipulacién, BANCO DE VALENCIA procedera

a la amortizaciébn anticipada del Certificado de

Transmisidn de Hipoteca afectado. Dicha

amortizacidén anticipada se efectuard mediante el

- reembolso, en efectiveo, al Fondo, del capital

pendiente de reembolso, de los intereses devengados

y no satisfechos, asi como cualquier cantidad que

le pudiera corresponder al Fondo hasta esa fecha

por el Préstamo Hipotecario éorrespondiente al
Certificado de Transmisién de Hipoteca afectado.

e) En caso de amortizacién anticipada de
los Certificados de Transmisiéﬁ de Hipoteca
efectuada por BANCO DE VALENCIA tanto por razén de
sustituciéﬁ como por reembolso, correéponderén a
.BANCQ DE VALENCIA todoé los derechos provenientes
de los correspondientes Préstamos Hipotecarios que
se devenguen desde la fecha de amortizacidén o que
sé hubieran devengado y no hubieran vencido, asi

como los débitos vencidos y no satisfechos a esa




3. En particular la modificacién por la

Entidad Cedente, durante 1la vigencia de los

préstamos Hipotecarios, de las condiciones de éstos
sin sujecién a los limites establecidos en la
legislacidén especial aplicable y en especial a los
términos pactados entre el Fondo, representado por
1a Sociedad Gestora, y la Entidad Cedente en el
Folleto, en la presente Escritura y en el Contrato
de Administracién, vy, por tanto, absolutamente
excepcional, supondria un incumplimiento unilateral
de la Entidad cedente de sus obligaciones que no
debe sef soportado por el Fondo ni por la Sociedad
Gestora. -~----—-----S--=---=S-oeo-oo-oSSoESTmEoTTTT
Dicho incumplimiento no debe ser soportado por

el Fondo y por tanto debe ser reparado, de
conforﬁidad.con lo previsto en el articulo 1.l124
del C6digo Ci&il, sin que  diclia reparacién suponga
que lla Entidad Cedente en su condicidén de
Admiﬁistrador garantiée el Dbuen fin de la
operaciéh. ————— S
. ante dicho incumplimiento, el Fondo, a través

de 1la Sociedad Gestora, podrd (i) exigir la

LN
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correspondiente indemnizacién por dafios Yy

perjuicios e (ii) instar la sustitucidn o reembolso

de los Certificados de Transmisidén de Hipoteca

afectados, de conformidad con el procedimiento

dispuesto en el punto 2 anterior de la presente

Estipulacién, no suponiendo ello que la Entidad

- Cedente garantice el buen fin de la operacidn, sino

. : la necesaria reparacidén de los efectos producidos

por el incumplimiento de sus obligaciones, de

conformidad con el articulo 1.124 del Cédigo Civil.

Los gastos que las actuaciones para remediar

el incumplimiento de la Entidad Cedente originen

deben ser soportados por ésta, sin poder

repercutirse al Fondo o a la Sociedad Gestora. Esta

comunicara a la CNMV cada una de las sustituciones

o reembolso de Certificados de Transmisidén de

Hipoteca consecuencia del incumplimiénto de 1la

Entidad Cedente en 1os.términos del procedimiento

dispuesto en .el punto 2 de la presente
Estipulacién. »—~; ———————————————————————————————

Seccién III: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS

PRESTAMOS HIPOTECARIOS Y DEPOSITO DE LOS




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

HIPOTECARIOS. ------—-—-=-===—m=======--—==c-=----=-=

lLa Sociedad Gestora manifiesta que el resumen

del Contrato ‘de Administracién de los Préstamos
Hipotecarios y Depdsito de 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca contenido en la presente
Estipulacidn, que suscribe, en nombre Yy
representaciodn del Fondo, con BANCO DE VALENCTA,
recoge la informacién mas sustancial y relevante

del contrato y refleja fielmente el contenido del

BANCO DE VALENCIA, como Entidad Cedente, de
conformidad con lo establecido en el articulo 61.3
del Real Decreto 685/1982 y en el articulo 2.2.b)
del Real Decreto 926/1998, se obliga a ejercer la
custodia y administracién de los Préstamos
Hipotecarios, reguldndose por el ‘Contrato de
Administraciéﬁ'.de los Préstamos Hipotecarios Yy
Depbsito de los titulos representativos de los
Certificados de Tranémisién de Hipoteca (el
wContrato de Administraciéﬁ”), las relaciones entre
BANCO DE VALENCIA y el Fondo, representado por la

Sociedad Gestora, en cuanto ‘a la custodia Yy

e
o

i
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administracién de los Préstamos Hipotecarios y el
depbsito de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca. S e e Rl e il
BANCO DE VALENCIA (en cuanto a este Contrato
el “Administrador”), acepta el mandato recibido de
la 8Sociedad Gestora vy, por razén a dicho mandato,

' se compromete a lo siguiente: ---------------------

- (1) A ejercer la custodia Yy la
administracidén de los Préstamos Hipotecarios en los
términos del régimen y procedimientos ordinarios de
administracién y custodia establecidos en el
Contrato de Administracidn.------------=--=-----~-----

(1i) A segquir administrando los Préstamos

Hipotecarios, dedicando el mismo tiempo y atencién

' a.los mismos que el gque dedicaria y ejerceria en la
administracién de sus propios préstamos
hipotecarios y, en pualquier caso, en ios términos
previstos en el Contrato de Administracién.--------
(ii1) A que los procedimientos que aplica

y aplicard para la custodia y la administracidén de

los Préstamos Hipotecarios son y seguiran siendo

conformes a las leyes y normas legales en vigor que




sean aplicables. ----~------~---------~------~----
(iv) A cumplir las instrucciones gque le

imparta la Sociedad Gestora con la debida lealtad.

(v) ' A indemnizar al Fondo por los dafios

Yy perjuicioé que puedan derivarse del
incumplimiento de las obligaciones contraidas, si
bien el Administrador no serd responsable de
aquellas actuaciones efectuadas giguiendo
instrucciones de la Sociedad Gestora.---------~----

El Administrador renuncia en cualquier caso a
los privilegios y facultades que la ley le confiere
en su condicidén de géstor de cobrogs del Fondo, de
| administrador de los Préstamos Hipotecarios y de
depositario de los correspondientes contratos, Y.
en particular, a los que disponen los articulos
1730 y 1780 del Cédigo Civil y 276 del Cédigo de
Comercio. --==-==-=-=----~~---= e m oo oo

10.1 Custodia de escrituras, pélizas,
contratos, docuﬁentos'y archivos. ----------==------

El Administrador mantendra todas las
escrituras, documentos. y registros informéticos
relativos a 1los Préstamés Hipotecarios vy las

pbélizas de seguro de dafios de los inmuebles

hipotecados o de garantia de crédito de los

PR
[
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Préstamos Hipotecarios 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 al efecto, salvo cuando un
documento le fuere requerido para iniciar
procedimientos para la reclamacién de un Préstamo
Hipotecario, o le fuere exigido por cualquier otra
autoridad competente informando a la Sociedad
Gestora, -—~——-—-- " e-mmmm S oo m oS oo e oo —e s ‘—

El Administrador facilitard razonablemente el
acceso, en todo momento, a dichas escrituras,

documentos, registros y poélizas, a la Sociedad

Gestora o a los auditores del Fondo, debidamente

autorizados por ésta. Asimismo, si asi lo solicita
lé Sociedad Gestora, facilitard, dentro de los dos
(2) Dias Habiles siguientes a dicha solicitud y
libre ‘de gés;os, copia o fotocopia de cﬁalquiera de
dichaé escrituras y docuﬁentoé. ———————————————————

10.2 Gestién de cobros. e

El Adﬁinistrédor continuara con la gestién de
cobro de todas las cantidades que correspondan

satigfacer a los Deudores derivadas de los

817353186



Préstamos Hipotecarios, asi como cualquier otro
concepto incluyendo los correspondientes a los

contratogs de seguro de dafios sobre los inmuebles

hipotecados y de crédito hipotecario en garantia de

los Préstamos‘Hipotecarios. El Administrador pondréa
la debida diligencia para que los pagos que deban
realizar los Deudqres, sean cobrados de acuerdo con
los términos y condiciones contractuales de los
Préstamos Hipotecarios. ----=~---------=--=----~---~-
Las cantidades que el Administrador reciba
derivadas de los Préstamos Hipotecarios, las

ingresard al Fondo en la Cuenta de Tesoreria el

séptimo dia posterior al dia ‘en que fueron

percibidos por el Administrador, o, en caso de no
ser aquel un dia h&bil, el siguiente dia héabil,
valor ese mismo dia, segin los  términos vy
condiciones establecidos. A estos efectos, se
consideraran dias habiles todos los que lo sean con
arreglo al ééctor de banca de la ciudad de
valencia, -------- s

. .No obgtante, en caso de un descenso de la
calificacién de 1la deuda a corto plazo no

subordinada y no garantizada del Administrador por

debajo de Fl1 o de P-1 segln las escalas de

g

o
I
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calificacidn de Fitch y de Moody' s,
respectivamente, las cantidades recibidas por el
Administrador derivadas de los Préstamos
Hipotecarios las ingresard al Fondo en la Cuenta de
Tesoreria el primer dia posterior al dia en que
fueren recibidas por el Administrador, o, en caso
. de no ser aquel un dia hébil, el siguiente dia

. habil, valor ese mismo dia.------------==r--=-==-=---=-

Conforme a los criterios establecidos por
Fitch recogidos en su informe “Commingling Risk in
Structured Finance Transactions: Servicer and
Account Bank Criteria” de 9 de junio de 2004 que
podra ser actualizado, modificado o remplazado, en
caso de un descenso de la calificacidén de la deuda
a corto plazo no subordinada y no.garantizada del
Admlnlstrador por debajo de F2, la Sociedad Gestora
requerlra al Admlnlstrador para que notlflque a los
Deudores que los pagos derlvados de los Préstamos
Hipotecarios se efectfien en la Cuenta de Tesoreria
abierta a nombre del Fondo.-----—-=========~---——---~

El Administrador en ningin caso abonara

cantidad alguna al Fondo que no hubiere recibido



previamente de los Deudores en pago de los
Préstamos Hipotecarios. ---------=------=-=----~-=----

10.3 Fijacidén del tipo de interés. ----------

Dado que los Préstamos Hipotecarios son a tipo

de interés vériable, el Administrador continuaré
fijando los tipos de interés aplicables en cada uno
de los periodos de interés conforme a lo
establecido en los correspondientes contratos de
préstamo Hipotecario, formulando las comunicaciones
y notificaciones que éstos establezcan al efecto.
10.4 Ampliacidén de hipoteca.-----------==~-----

Ssi en cualquier momento el Administrador

tuviera conocimiento efectivo de que, por cualquier

motivo, el valor de un inmueble hipotecado que
estuviere garantizando un Préstamo Hipotecario
hubiera disminuido en mids de los porcentajes
legalmente permitidos de conformidad con 1o
establecido en el articulo 29 del Real becreto
6£85/1982, debéré golicitar del Deudor en cuestidn:
(i) 1la ampliacién de la hipoteca a otros
bienés sﬁficientes para cubrir la relacién exigible
entre el valor del bien y.el Préstamo Hipotecario

que garantiza, O------=-------------sssoooooo-----oes

(ii) la devolucidn de la totalidad del
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Préstamo Hipotecario o de la parte de éste que
exceda del importe resultante de aplicar a la
tasacién actual el porcentaje utilizado para
determinar inicialmente la cuantia del mismo.

Si dentro del plazo de dos (2) meses desde que
fuera requerido para la ampliacién, el Deudor no la
hubiese realizado ni hubiese devuelto la parte del
Préstamo Hipotecario a que se refiere el parrafo
anterior, se entenderd dque ha optado por la
devoluciébn de 1la totalidad del Préstamo
Hipotecario, que le deberd ser inmediatamente
exigida por el AdMiniStrador, - ~-<----- -~ —————-

10.5 Informacidn. -------------——--~-+“-ww--———--

El Administrador debera comunicar
peridédicamente a la Sociedad Gestora la informacidn
relacionada con las caracteristicas individuales de
cada uno ae  los Préstamos Hipotecarios, con el
cumplimiento por los Deﬁdores de las obligaciones
derivadas para - los mismos de los Préstamos
Hipotecarios, con la situacidén de morosidad, con
las modificaciones habidas en las caracteristicas

de los Préstamos Hipotecarios, Y con las

817353188




actuaciones de requerimiento de pago en caso de

demora y de actuaciones judiciales y subasta de

inmuebles, todo ello por los procedimientos Y

periodicidad establecidas en el Contrato de

Administraciéﬂ. ————————————————————————————————
Asimismo, el Administrador debera preparar Y
entregar a la Sociedad Gestora la informacidn
adicional gque, en relacidén con los Préstamos
Hipotecarios o 1los derechos derivados de los
mismos, la Sociedad Gestora solicite vy, en
especial, la documentacidn precisa para el inicio,
en su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones
judiciales. -------------ToToooTooTEooTTITETIIETNT
10;6 Subrogaciodn de los Préstamos
Hipotecariog, ---------------------=--""°"TTTTEoTE
El Administrador estara autorizado  para
permitir sdbrogaciones de la posicién del Deudor en
los contratos de 1los Préspamos Hipotecarios,
exclusivamenté . en los supuestos en que las
caracteristicas del nuevo deudor no sean de menor
solvencia a las del antiguo y las mismas se ajusten
a los criterios de cbncesién de préstamos
hipotecarios, descritos en el ANEXO 7 a la presente

Escritura, y siempre que los gastos derivados de

(VAR Y
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esta modificacién sean en su integridad por cuenta
de los Deudores. La Sociedad Gestora podrad limitar
total © | parcialmente esta facultad del
Administrador o establecer condiciones a la misma,
cuando dichas sustituciones pudieran afectar
negativamente las calificaciones otorgadas a los
Bonos por las Agencias de Calificacién.------------
El Deudor podra instar 1la subrogacién al
Administrador en los Préstamos Hipotecarios al
amparo de lo dispuesto en la Ley 2/1994 sobre
subrogacidén Yy -modificacién de préstamos
hipotecarios. La subrogacién de un nuevo acreedor
en el Préstamo Hipotecario y el consiguiente abono
de la cantidad adeudada produciran la amortizacién
aﬁticipada del Préstamo Hipotécario Yy del
Certifiqado de Transmigidn de Hipoteca
correspondiente. Sttt

. 10.7 Facultades y actuaciones en relacidn con

 procesos de renegociacién de los Préstamos

Hipotecarios., ------------------mmnm
El Administrador no podra cancelar

voluntariamente los Préstamos Hipotecarios o sus
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hipotecas y garantias por causa distinta del pago
del Préstamo Hipotecario, renunciar o transigir

sobre ellas, condonar los Préstamos Hipotecarios en

todo o en parte, ni en general realizar cualguier

acto que disminuya el rango de la hipoteca, la
eficacia juridica o el valor econdémico de los
Préstamos Hipotecarios o de 1las hipotecas, sin
perjuicio de que proceda a atender las peticiones
de los Deudores con igual diligencia Y
procedimiento que si de préstamos hipotecarios
propios se tratase. ---------------------------ooo-

No obstante io anterior, la Sociedad Gestora,
en su condicién de gestor de negocios ajenos y
atendieﬁdo las solicitudes de los Deudores al
Administrador directamente o en el ejercicio de la
Ley 2/1994, podra dar ingtrucciones con caracter
previo o autorizarle, para dque acuerde con el
Deudor, en los términos y condicicnes previstos en
esta Estipulacién, Ta novacidédn modificativa del
Préstamo Hipotecario en cuestién, bien sea por la
renegociacién del tipo de interés bien por el
alargamiento del plazo de &encimiento, siempre gue
no se perjudigue el rango en virtud de dichas

NOVACIONEE, —~—--=-=m====m—==-==--===--=--eo—mo— - oo

et

Ty

L

; Sy

Iy




817353190

LY

Sin perjuicio de lo gque seguidamente se
determina, toda renegociacién del tipo de interés
suscrita por el Administrador, se producira
exclusivamente con el consentimiento previo de 1la
Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,
conviniendo el Administrador en solicitar dicho

’ consentimiento de 1la Sociedad Gestora tan pronto
. como tenga conocimiento de que un Deudor solicite
una renegociacidn. No obstante, la Sociedad Gestora
autorizara inicialmente al Administrador a entablar
y a aceptar renegociaciones del tipo de interés y
alargamiento del plazo de vencimiento de 1los
Préstamos Hipotecarios, solicitadas por los
Deudoreg, sin necesidad del consentimiento previo

de la Sociedad Gestora, sujetas a los siguientes

a) Renegociagién del margen aplicable para
.la deﬁerminacién del tipo de interés.,--------------
El margen éplicable para la determinacién del
tipo de interés de los Préstamos Hipotecarios podra
ser renegociado con sujecién a las siguientes

reglas y limitaciones: -------------mmmm oo




1. En ningGn caso, el Administrador podra
entablar por su propia iniciativa, sin que medie

solicitud del Deudor, renegociaciones del margen

aplicable para la determinacién del tipo de interés

que puedan resultar en una disminucién del tipo de
interés aplicable a un Préstamo Hipotecario. El
Administrador deberda actuar en relacién con dicha
renegociacidén teniendo siempre presentes los
intereses del Fondo. ----------=--------=----=---°=°--

El Administrador, sin perjuicio de lo gue se

determina en los apartados 2 y 3 siguientes, podra

renegociar la clausula del tipo de interés de los

Préstamos Hipotecarios en unas condiciones que sean
considefadas de mercado y gque no sean distintas a
las que el propio Administrador estuviera aplicando
en la renegociacién o en la concesién de sus
créditos y préstamos hipotecarios a tipo de interés
variabig. A estos efectos, se considerard tipo de
interés de meféado el tipo de interés ofrecido por
el Administrador en el mercado espafiocl para
présﬁamos o  créditos hipotecarios concedidos a
personas' fisicas con garantia de hipoteca
inmobiliaria sobre viviendas terminadas, y, en su

caso, anejos -garajes/trasteros en territorio

.

U
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espafiol de importe Yy demés condiciones
sustancialmente' similares al Préstamo Hipotecario
objeto de renegociacifn. -------------------moao

2. En ningin caso se procederd a la
renegociacién a la baja del margen aplicable a un
Préstamo Hipotecario en el caso de que el margen
medio ponderado por el principal pendiente de
vencimiento de los Préstamos Hipotécarios sea
inferior a 0,50%.~~~-=-=--------=-~--"“---“~-“-—-~-—-—-------

3. S8in perjuicio de 1lo establecido en el
apartado 3 anterior, si, en la fecha de efectividad
de renegociacidn del tipo de. interés variable
aplicable a un Préstamo Hipotecario, concurriera
que el margen medio ponderado por el principal
pendiente de vencimiento de los Préstamos
Hipotecarios fuera igual o inferior a 0,60%, la
Sociedad éestoré podré aceptar la renegociacidn
siempfe que el Administfador se comprometa a abonar
al,Fondo,'reSpécto al Préstamo Hipotecario, en cada
fecha de cébro alpartir de la fecha de efectividad
de la renegociacién y hasta la amortizacidén del

mismo, el importe a que ascienda en cada fecha de
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liquidacidén de intereses del Préstamo Hipotecario

1a diferencia en los intereses gque Thubiere

devengado el Préstamo Hipotecario durante cada

periodo de liguidacidn de intereses calculados al

margen sobre el indice de referencia anterior a la
modificacién Yy los efectivamente devengados
calculados al nuevo tipo de interés establecido que
sea de aplicacidén. -----=----=-------T--------oEoos
b) Alargamiento del plazo de vencimiento.
La fecha de vencimiento final o de Q4ltima

amortizacién de los Préstamos Hipotecarios podra

ser prorrogada o. postergada (*alargamiento del
plazo”) con sujecién a las siguientes reglas vy
limitaciones: ------~==-=-==----------------oo-

(i) En ningtin caso el Administradox podra

entablar por su propia iniciativa, es decir, sin
que medie solicitud del Deudor, la modificacidén de
1a fecha del wvencimiento final del Préstamo
Hipotecario, -'de la que ©pueda resultar un
alargamiento del -mismo. EL Administrador debera
actuér en relacién con dicho alargamiento teniendo
siempre presentes los intefeses del Fondo. --------

(1i) E1 importe a que ascienda la suma del

capital o principal inicial de los Certificados de

-t
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Transmisién de Hipoteca a que correspondan los
Préstamos Hipotecarios sobre los que se produzca el
alargamiento del plazo de vencimiento no podra
superar el 10,00% del capital o principal inicial
total a que ascienda la emisidén de los Certificados
de Transmisidén de Hipoteca. ----------------—-—------

(iii) El alargamiento del plazo de un Préstamo

Hipotecario concreto se podrad llevar a cabo siempre

a) Que, en todo caso, se mantenga o se
incremente la periodicidad de las cuotas de

amortizacidén del capital o principal del Préstamo

Hipotecario, manteniendo el mismo sistema de
amortizacidn., --------------m e — -
b) Que la nueva fecha de vencimiento final o

Gltima amortizacidén, sea como maximo el 5 de julio

de 2042. ~-mmm e e e e e
(iv) La Sociedad Gestora, en
fepreséntacién del Fondo, podra, en cualquier

momento durante la vigencia del Contrateo de
Administracidén, cancelar o dejar en suspenso o

modificar la habilitacién para el alargamiento del
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plazo por parte del Administrador. -----~=--~-==-m--
En caso de 1llegar a producirse cualquier

renegociacién del tipo de interés de un Préstamo

Hipotecario, o de sus vencimientos, se procedera

por parte del Administrador a la comunicacién
inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones
resultantes de  cada renegociaciomn. Dicha
comunicacién se efectuard a través del fichero
16gico o informdtico previsto para la actualizacidn
de las condiciones de los Préstamos Hipotecarios.
En caso de renegociacién consentida por la
Sociedad Gestora,. en representacién y por cuenta
del Fondo, del tipo de interés de los Préstamos
Hipotecérios o de sus vencimientos, la modificacidn
de las condiciones afectard al Fondo. -------------
Log documentos contractuales que documenten la
novacién de los PréStamos Hipotecarios renegociados
gseran custodiados por el Administrador conforme a
lo establecidd en el epigrafe 1 del presente
apartado. -------=--------SsS--Smso--oSSoTooooTTTETTT
| .10.8 Accidn contra los Deudores en caso de
incumplimiento de pagd de los Préstamos
Hipotecarios Yy " facultades del titular de 1los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca. ---------=

L
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Actuaciones en caso de demora. ----~-----~------

El Administrador aplicard igual diligencia y
procedimiento de reclamacién de las cantidades
debidas y no satisfechas de los  Préstamos
Hipotecarios que los que aplica al resto de los
préstamos hipotecarios de su cartera. -------------

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

hipotecarios de su cartera y de conformidad con los

buenos usos y practicas bancarias para el cobro de

las cantidades adeudadas, viniendo obligado a
anticipar aquellos gastos que sean necesarios para
llevar a cabo dichas actuaciones, sin perjuicio de

su derecho a. ser reembolsado por el Fondo. Quedan

incluidas, desde 1luego, en dichas actuaciones,

todas las judiciales y extrajudiciales ‘que el

Administrador considere necesarias para la
reclamacién y cobro de las cantidades adeudadas por

1los Deudores. -—-~==---=r-=-=----s--- oo -————moo—ooeso-
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Actuaciones judiciales. ----=--==---m---mo-o-

El Administrador, en virtud de la titularidad
fiduciaria de los Préstamos Hipotecarios o en
virtud del poder que se cita en el parrafo
siguiente, ejércitaré 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 ejecucién que
corresponda conforme a lo previsto en los articulos
517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

A los efectos'anteriores y a log efectos de lo
previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la Ley.
de Enjuiciamiento Civil y para el supuesto due
fuese necesario, la Sociedad Gestora en este acto
otorga un poder tan amplio y bastante como sea
requerido en Derecho a favor de BANCO DE VALENCIA
para que ésta, actuando a través de cualesquiera de
sus apoderadds' con facultades bastantes a tales
fines, pueda, de acuerdo con las instrucciones de
1la Sociedad Gestora, én nombre y por cuenta de
éste, o bien en nombre proﬁio pero por cuenta de la
Sociedad Gestora como representante legal del

Fondo, requerir por cualquier medio Jjudicial o
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extrajudicial al Deudor de cualquiera de los
Préstamos Hipotecarios el pago de su deuda Yy
ejercitar la accidén judicial contra los mismos,
ademds de otras facultades requeridas para el
ejercicio de sus funciones como Administrador.-----

El Administrador, con cardcter general, deberd
instar la ejecucidén hipotecaria, anticipando los
gastos necesarios para ello, si, durante un periodo
de tiempo de seils (6) meses, el Deudor de un
Préstamo Hipotecario gque hubiera incumplido sus
obligaciones de pago no reanudase los pagos o el

Administrador, con el consentimiento de la Sociedad

Gestora, no lograra un compromiso de pago

satisfactorio para 1los intereses del Fondo. EIl
Administrador, en todo caso, deberad proceder de
modo inmediato a instar la citada ejecucién si la
Sociedad Gestora, en representacién del Fondo, Yy
previo andlisis de las circunstancias concretas del
caso, lo estimare pertinente, ----------------~---
El Administrador, en los supuestos de
ejecucién hipotecaria, cuando en el Registro de la

Propiedad aparezcan inscritas sobre el inmueble
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gravado convla hipoteca por cuya virtud se procede,
hipotecas preferentes a é&sta due, gin embargo,
hubieran gquedado  extinguidas, con anterioridad o
gimultaneidad a iniciar la accién, realizarda las
actuaciones Que legalmente resulten procedentes
para restablecer la concordancia entre el Registro
y la realidad juridica extrarregistral. En los
casos en los que se disponga de la documentacién
correspondiente, se realizaré conforme .a lo
dispuesto en el articulo 40 y en el Titulo IV de 1la
Ley Hipotecaria y en los demas con arreglo al
articulo 209 de esta misma Ley. --~--=-------=---<
En caso_de impago por parte de algln Deudor/
la Sociédad Gestora, actuando por cuenta y e€en
répresentacién del Fondo, dispondra de las
siguientes facultades previstas para los

Certificados de Transmisién de Hipoteca en el

(1) Comﬁéier al Administrador para que inste
la ejecucién hipotecaria.------------=------=--=--=-
| (ii) Concurrir en igualdad de derechos con el
Administrador, en cuanto .entidad. emisora de 1los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, en la

ejecucién que éata siga contra el Deudor,

[
o
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TIMBRE
.QEL ESTAQO'
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personandose a tal efecto en cualquier

procedimiento de ejecucidén instado por aquel.------

(iii) si el Administrador no inicia el

procedimiento dentro de los sesenta (60) dias

naturales desde la diligencia notarial de

requerimiento de pago de la deuda, la Sociedad

: Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo,

. _ quedara legitimada subsidiariamente para ejercitar
la accién hipotecaria del Préstamo Hipotecario

tanto por principal como por intereses.------------

(iv) En.caso de paralizacién del procedimiento

seguido por el Administrador, el Fondo, debidamente

representado por la Sociedad Gestora, podra

subrogarse en la posicién de aquel y continuar el

. pfocedimiento de ejecucién, sin necesidad del
transcurso del plazo seflalado.---==-===--=+r----~=-~=
En 1oé-caso§ previstos en losg parrafos (iii) y
(iv), la Sociedad Gestofa, en representacidén y por
cuenta del Fondo, podra instar del Juez o Notario
competernte la .incoacién o continuacién del
correspondiente procedimiento de ejecucidn

hipotecaria, acompafiando a su demanda el titulo




original del Certificado de Transmisién de
Hipoteca, el requerimiento notarial previsto en el

apartado (iii) precedente y certificacidén registral

de inscripcién y subsistencia de la hipoteca. El

Administrador quedarid obligado a emitir una
certificacién del saldo existente del Préstamo
Hipotecario. ----- i R it ke

Por si legalmente fuere preciso, y a 1los
efectos de lo dispuesto en la Ley de Enjuiciamiento
civil, BANCO DE VALENCIA otorga en este acto un
poder irrevocable, tan amplio y bastante como sea
necesario en Derecho para que la Sociedad Gestora,
" actuando en nombre Yy representacién de BANCO DE
VALENCIA pueda requerir notarialmente al Deudor de

cualquiera de los Préstamos Hipotecarios el pago de

Lé Sociedad Gestora, en representaclidn y por
cuenta del Fondo en su calidad de titular de los
Certificados .dé Transmisién de Hipoteca, podré
asimismo concurrir en igualdad de derechos con
.BANCO DE VALENCIA én.el procedimiento de ejecucidn
y en este sentido podra, eﬁ los términos previstos

en la Ley de Enjuiciamiento Civil, pedir la

adjudicacién del inmueble hipotecado en pago del
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Préstamo Hipotecario. La Sociedad Gestora, a traveés
del Administrador o directamente, procederda a la
venta de los inmuebles adjudicados en el plazo mas
breve posible en condiciones de mercado.-----------

El Administrador se obliga a informar
puntualmente de los requerimientos de pago,

. acciones judiciales Yy cualesquiera otras

. circunstancias que afecten al cobro de las

cantidades vencidas pendientes de pago de 1los

Préstamos Hipotecarios. Asimismo, el Administrador

facilitara a la Sociedad Gestora toda la

documentacién que ésta le puéda solicitar en

relacién con dichos Préstamos Hipotecarios y, en

especial, la documentacién precisa para el inicio,

. eﬁ su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones

judiciales. ------=-=====--m--omomemoo—ooeooo- -

10.9 Seguros de dafios’ de los inmuebles

hipotecados o de crédito hipotecario en garantia de
los Préstamos Hipotecarios.-------

ELl Administrédor no - deberd tomar ni omitir 1la

adopcién de ninguna medida cuyo resultado sea la

anulacién de cualquier pdliza de seguro de darios de
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los inmuebles hipotecados o en garantia de los

Préstamos Hipotecarios o que reduzca el importe a

pagar en cualquier reclamacidén sobre la misma. E1

Administrador deberi poner la debida diligencia vy,

en cualquier éaso, ejercitar los derechos que las
pblizas de seguro o log Préstamos Hipotecarios le
confieran al objeto de mantener en vigor y con
plenos efectos dichas pdélizas (o cualquier otra
p6liza que otorgue una cobertura equivalente) en
relacién con cada Préstamo Hipotecario vy el
respectivo inmueble hipotecado. ---~------------=---

Siempre qué el =~ Administrador tuviera
conocimiento_de que el pago de las primas referidas
a las p6élizas no haya sido satisfecho por algln
Deudor, procederd a requerir al Deudor el pago de
las mismas e incluso contratar el seguro de dafios
por cuenta del Deudor, si estuviera habilitado a
ello pbr la- escritura del Préstamo Hipotecario,
anticipando ei‘pago de las primas sin perjuicio de

su derecho a obtener el reembolso del Deudor de las

cantidades satisfechas en ultimo término. ---------

. El1 Administrador, en caso de siniestro, debera

coordinar las actuaciones para el cobro de las

e
Tl
2




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

indemnizaciones derivadas de las pdlizas de seguro
de dafios de los inmuebles © en garantia de los
Préstamos Hipotecados de acuerdo con los términos 'y
condiciones de los Préstamos Hipotecarios y de las
propias pélizas, abonando al Fondo las cantidades
cobradas.------- B it

En caso de concurso, o indicios del mismo, de
intervencién por el Banco de Espafia, liquidacidn o
sustitucidn del Administrador, o porque la Sociedad
Gestora lo estime razonablemente justificado, ésta
podrd requerir al Administrador, para que,' en
cualquier momento y a su coste, y a los efectos de
lo previsto en el articulo 40 segundo parrafo de la
Ley 50/1980, de 8 de octubre, del Contrato de
Seguro, en su redaccién vigente, notifique a las
correspondientes compafiias aseguradoras la cesidn

de 1los Préstamos Hipotecarios, asi como que los

pagos de indemnizaciones derivadas de las

correspondientes pdlizas de seguro de dafios o de
crédito hipotecario en garantia de los Préstamos
Hipotecarios sélo tendrdn cardcter liberatorio si

ase efecttian en la Cuenta de Tesoreria abierta a

817353197



nombre del Fondo. No obstante, tanto en caso de que
el Administrador no hubiese cumplido la

notificacién a las entidades aseguradoras dentro de

los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la

recepcidn del requefimiento, como en caso de
concurso o liquidacién del Administrador, sera la
propia Sociedad Gestora, directamente o, en su
caso, a través de un nuevo Administrador que
hubiere designado, la que efectle la notificacién a
las entidades aseguradoras con respeto de las
normas concursaleg.---------=~------~-

10.10 Compensacidn., ----------==-=-=~------~"~----

En el supuesto excepcional de que alguno de
los Deudores por los Préstamos Hipotecarios

mantuviera un derecho de crédito liguido, vencido y

exigible frente al Administrador y, dado que la

cesién. se realiza sin conocimiento del Deudor,
resultéra"que alguno de los Préstamos Hipotecarios
fuera compensado, total o parcialmente, contra tal
crédito, el Administrador procedera a ingresar al
‘Fondo el importe que hubiera gido compensado mas
los intereses devengadbs que le hubieren
correspondido al Fondo hasta el dia en que se

produzca el ingreso, calculados de acuerdo con las

vl
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condiciones aplicables al Préstamo Hipotecario
correspondiente. -----------s------mooo---emoooos
10.11 Subcontratacidn, ---------~------------=- -
El Administrador podri subcontratar cualquiera
de los servicios que se haya comprometido a prestar
en virtud del Contrato de Administracién, salvo
aquéllos que fueran indelegables de acuerdo con la
legislacién vigente. Dicha subcontratacién no podra
en ningGn caso suponer ningin coste o gasto
adicional para el Fondo o la Sociedad Gestora, y no
podrad dar lﬁgar a una revisién a la baja de la

calificacién otorgada a cada una de las Series de

los Bonos por las Agencias de Calificacién. No

obstante cualquier subcontratacidén o delegacidn, el
Administrador no quedard exonerado ni liberado,
mediante tal subcontrato o delegacidén, de ninguna

de las responsabilidades asumidas en virtud del

Contrato de Administracién o que legalmente le

fueren atribuibles o exigibles.--------=------~----~
10.12 Subasta de bienes inmuebles.-=------
El Administrador se compromete a notificar a

la Sociedad Gestora los lugares, fechas,
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condiciones y valoracién de los bienes inmuebles

hipotecados en garantia de los Préstamos

Hipotecarios y de los demas bienes embargados como

consecuencia de los procedimientos judiciales

iniciados cOnEra los Deudores, lag subastas dque se
gefialen, asi como las propuestas de actuacidén y
postura, con la antelacidn gsuficiente para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar las medidas gue
estime oportunas Yy ‘cursar al Administrador, con
margen de tiempo suficiente, instrucciones al
respecto. =----s---=-----o--omo--osooomoooomTTTET
El Administrador se compromete a concurrir a
las subastas_de bienes inmuebles, pero en ellas se
atendra en todo a las instrucciones gque haya

recibido de 1la Sociedad Gestora, de modo que

‘solamente ofrecerad postura © solicitard la

adjudicacién del bien inmueble en favor del Fondo,
en cumplimiento de las instrucciones recibidas de
la Sociedad Géétora. e e e T R ety

En caso de ue llegasen a adjudicarse bienes
inmuébles ~u otros bienes al Fondo, la Sociedad
Gestora procederd, directémente o a través del
Administrador, a la venta de los mismos en el plazo

mas breve posible en condiciones de mercado y el

[
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10720032
A Y
Administrador colaborard activamente para facilitar
su enajenacidén. -------------------o---emooooommoes
10.13 Duracidn y sustitucibn.------=----------
Los servicios seran prestados por el
Administrador hasta que, una vez amortizada la
totalidad de los Préstamos Hipotecarios adquiridos
por el Fondo, se extingan todas las obligaciones
. asumidas por el Administrador en cuanto Entidad

Cedente de  aquéllos, o cuando concluya 1la
liquidacidén del Fondo una vez extinguido éste, sin
perjuicio de la posible revocacidn anticipada de su
mandato de conformidad con los términos del
Contrato de Administracién. -----------=~=----------

En caso de incumplimiento por el Administrador
de las obligaciones que el Contrato de
Administracién le impone al mismo o en caso de
descenso ca.pérdida_<k3 la calificacidén crediticia
del. Administrador qgue .supongan un perjuicic o
riesgo para la estructura financiera dei Fondo o
para los derechos e intereses de los titulares de
los Bonos, la Sociedad Gestora, ademas de exigir

del Administrador el cumplimiento de sus



S

obligacioneé por el Contfato de Administracidn,
procederd a realizar, si fuera legalmente posible,
entre otras y previa comunicacién a las Agencias de
Calificacién, alguna de las siguientes actuaciones
para dque no ‘se vea perjudicada la calificacién
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacidn: (i) requerir al Administrador para
que subcontrate o delegue en otra entidad la
realizacién de las obligaciones vy compromisos
asumidos en el Contrato de Administracién; (ii)
garantizar por una tercera entidad con una
calificacién y calidad crediticia suficiente, la
totalidad o parte de las obligaciones del
Administfador; (iii) resolver el Contrato de
Administracién, en cuyo caso, la Sociedad Gestora
debera designar previamente un nuevo Administrador
que cuente con una calidad crediticia suficiente
que rmn'perjudique la calificaqién otorgada.a. los
Bonos por las-Agencias de Calificacién y que acepte
las obligaciones  recogidas en el Contrato de
Admiﬁistragién 0, en su caso, en un nuevo contrato
de administracidén. -~------ O

Asimismo, en caso de concurso, o indicios del

mismo, de intervencién por el Banco de Espafia, de
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liquidacién o de sustitucién del Administrador o
porque la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podrd requerir al Administrador
para que notifique a los Deudores (y, en su caso, a
los terceros garantes Yy a las compafiias
aseguradoras correspondientes a 1los seguros de
. dafios de los inmuebles hipotecados o en garantia de
. los Préstamos Hipotecarios) la transmisién al Fondo
de log Préstamos Hipotecarios pendientes de
reembolso, asi como que los pagos derivados de los
mismos s6lo tendran cardcter liberatorio si se
efectian en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre
del Fondo. No obstante, tanto en caso de que el

Administrador no hubiese cumplido la notificacidn a

. lés Deudores dentro de los cinco (5) Dias Habiles
siguientes a la recepcidén del requerimiento como en
caso de concurso o_liquidacién del Administrador,
gerd la propia Sociedad Gestora, directamente o, en
su . caso, a través de un nuevo Administrador gue
hubiere designado, la que efecttie la notificacién a
los Deudores con respeto, en su caso, de las normas

concurgaleg, ~-------~~-----------smS--------s-----s



Producida la terminacién anticipada del
Contrato de Administracidn, el Administrador

saliente pondra a digposicién del nuevo

Administrador, a requerimiento de la Sociedad

GCegtora y en la forma que la misma deﬁermine, los
documentos y registros informdticos que tuviere
para gque el nuevo Administrador desarrcolle las
actividades que le correspondan.------------------- :

El Contrato de Administracién quedard resuelto
de pleno derecho en el caso de que las Agencias de
Calificacién no confirmaran antes de las 13:00
horas (hora CET) del dia 24 de diciembre de 2007,
como finales, las calificaciones asignadas con
cafécter provisional a cada una de las Series, O en
‘ caso de resolucién del Contrato de Direccidn y
Suscripcién de la Emisidn de Bonos.------=-<--~------

10.14 Responsabilidad del Administrador e
indemnizacidén. -----==-c----smmmm-———emm————nn

En - ningﬁﬁ caso el Administrador tendra
responsabilidad = alguna en relacidén con las
.obligaciones de la Sociedad Gestora en su condicién
de administrador del Fdndo y gestor de los
intereses de 1los titulares de los Bonos, ni en

relacién con las obligaciones de los Deudores




TIMBRE
DEL ESTADO
N
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derivadas de los Préstamos Hipotecarios, y ello sin
perjuicio de las responsabilidades por él asumidas
en la presente Escritura en cuanto Entidad Cedente

de los Préstamos Hipotecarios adquiridos por el

El Administrador asume la obligacién de
indemnizar al Fondo o a su Sociedad Gestora de
cualquier dafio, pérdida o gasto en el que éstos
hubieran incurrido por razén del incumplimiento por

parte del Administrador de sus obligaciones de

administracidn, gestién e informacidén de los
Préstamos Hipotecarios Yy cﬁstodia de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca,
establecidas en virtud del Contrato de

Administracién o en el caso de incumplimiento segin
lo establecido en el punto 3 de la Estipulacién 9
de 1a'preéente Escritura, ---------=-------mmoo-e
'-_La Sociedad Gestoré, en representacidén y por
_ cuenta del Fondo, tendra accién ejecutiva contra el
Administrador péra la efectividad de los
vencimientos de los Certificados de Transmisidn de

Hipoteca cuando el incumplimiento de la obligacién



de pago de cuantas cantidades sean satisfechas por
los Deudores derivadas de los Préstamos

Hipotecarios, tanto en concepto de reembolso del

principal y de intereses, como por cualguier otro

concepto que‘ corresponda al Fondo, no sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores y
sea imputable al Administrador. -------------------

Extinguidos 1los Préstamos Hipotecarios, el
Fondo, a través de su Sociedad Gestora, conservara
accién contra el Administrador hasta el
cumplimiento de sus obligaciones.-------=------=---

Ni los tituléreé de 1los Bonos ni cualqguier
otro acreedor del Fondo dispondridn de accidn
directa.contra el Administrador, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del Fondo, quien
ostentard dicha accidén en los términos descritos en
la presente Estipulacidn.----=-==---------=---=--~--

10.15 Remuneracién del Administrador.---------

Como céntrapreStacién por la custodia,
administracién Yy gestidén de los Préstamos
‘Hipotecarios y el depbésito de los titulos
representativos de los Cértificados de Transmisidn
de Hipoteca, el Administrador tendra derecho a

recibir por periodos vencidos en cada una de las
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T
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Fechas de Pago y durante el periodo de vigencia del
Contrato de Administracidn, una comisidén de
administracién igual al 0,01% anual, IVA incluido
en caso de no exenciédn, que se devengar& sobre los
dias efectivos transcurridos y sobre el Saldo Vivo
medio diario de 1los Préstamos Hipotecarios que
administre durante cada Periodo de Determinacidn.
Si BANCO DE VALENCIA fuera sustituido en dicha
labor de administracién, la Sociedad Gestora estara
facultada para modificar el porcentaje de comisidn
anterior en favor del nuevo Administrador, que
podrd ser superior a la contratada con BANCO DE
VALENCIA en el Contrato de Administracidén. La
comisién de administracidén se abonara en la Fecha
de Pago correspondiente siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos ©, llegado el caso, con
el Orden de Prelacidn de.Pagos de Liquidacidén.-----

si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
por carecer de liquidez-suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacidén de Pagos del Fondo, no

abonara en una Fecha de Pago la totalidad de la

817353202



comigiédn debida al Administrador, las cantidades no
pagadas se acumularan sin penalidad alguna a la

comisién que deba abonarse en las siguientes Fechas

de Pago, hasta su pago total.-------~-------------~

Asimismo,l en cada Fecha de Pago, el
Administrador tendri derecho al reembolso de todos
los gastos de carécter excepcional en los dque
hubiere incurrido en relacién con la administracidn
v gestién de los Préstamos Hipotecarios, tales como
log ocasionados por razén de las actuaciones
judiciales y/o ejecutivas, incluidos los gastos y
costas procesales; o por la administracidén y la
gestién de venta de inmuebles y bienes adjudicados
al Fondo, y previa justificacién de los mismos.
Dichos gastos serdn abonados siempre que el Fondo
cuente con liquidez suficiente y de acuerdo con lo
previsto en el Orden de Prelacidn de Pagos O,
1legadd el caso, con el Orden de Prelacidn de Pagos
de Liquidacién;l———-—4~-———————~ ————————————————

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

El titulo miltiple rebresentativo de los seis
mil novecientos veinticinco (6.925) Certificados de

Transmisién de Hipoteca y, en su caso, los titulos
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unitarios en los que aquellos se fraccionen
quedardn depositados en BANCO DE  VALENCIA,
regulandose las relaciones entre el Fondo y BANCO
DE VALENCIA por el Contrato de Administracidn de
los Préstamos Hipotecarios <y Depbsito de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca que se
v otorga entre BANCO DE VALENCIA y la Sociedad
. Gestora en representacién y por cuenta del Fondo.
Dicho depdsito se constituye en beneficio del Fondo
de forma que BANCO DE VALENCIA custodiara los
titulos representativos de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca depositados, siguiendo
instrucciones de la Sociedad Gestora.--------------
Seccidn Iv: EMISION DE LOS BONOS DE
PITULIZACION, ---=-rommmmmmmmmmmmcmmmmmmmm o mmmm s
La Sociedad Gestora, actuando como
representante. legal del Fondo constituido en esta
Escriﬁura pablica, acuefda realizar con cargo al
mismo la presente emisidén de Bonos de cbnformidad
con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14
de mayo, y la Ley 19/1992 y sujeto a los términos y

condiciones que se determinan en las Estipulaciones



y apartados de esta Seccibn IV. =------------------

12. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS

12.1 Importe de la emisién.--------------==---

El importe tbtéi de la emisién de Bonos de
Titulizacién (la "Emisién de Bonos”) asciende a
novecientos setenta y ocho millones quinientos mil
(978.500.000,00) euros de valor nominal,
constituida por nueve mil setecientos ochenta vy

cinco (9.785) Bonos agrupados en cuatro Series

a) Serie _A. por importe nominal total de
ochoéientos Qchenta y tres millones cuatrocientos
mil (883.400.000,00) euros integrada por ocho mil
ochocientos treinta y cuatro (8.834) Bonos de cien
mil (100.000) euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie A” o los “Bonos de la
SETi@ A") .o mm i mmmm e m oo

b) Serie B por importe nominal total de
éuarenta Y dos - millones ochocientos mil
(42.800.000,00) euros intégrada. por cuatrocientos
veintiocho (428) Bonos de cien mil (100.000) euros

de valor nominal unitario, representados mediante




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTAFIIA‘LES

AL 817353204

anotaciones en cuenta (indistintamente la “Serie B”
o los “Bonos de la Serie B”).--------me-—--—-------
c) Serie C por importe nominal total de
veintitrés millones ochocientos mil (23.800.000,00)
euros integrada por doscientos treinta y ocho (238)
Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal
: unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta (indistintamente la “Serie C" o los “Bonos
de la Serie C") ., ---=----c-rmmmmmmm e mm s mmmm e mmmm
d) Serie D por importe nominal total de
veintiocho millonés quinientos mil (28.500.000)00)
euros integrada por doscientos ochenta y cinco
(285) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor
nominal unitario, representados mediante
anotaciones en cuenta (indisgtintamente la “Serie D”
o los “Bonos de la Serie D").----+----------=------
La éﬁscripcién o tenencia de Bonos de una
Serie‘no implica la suscfipcién o tenencia de Bonos
" de las otras Series. -------mmmmmmmmm——emmm—oooo o
12.2 Los Bonés se pondradn en circulacidén en la
Fecha de Desembolso, una vez concluido el Periodo

de Suscripcién y efectuado el desembolso. En Acta




Notarial se hara constar expresamente el cierre de

la emisién y la suscripcién y desembolso de los

Bonos cuyo precio se aplicard al pago de los

Certificados de Transmisidn de Hipoteca,

entregandose dopia dé dicha Acta Notarial de cierre
de la emisidén a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. ------=-- e R it

12.3 Forma de representacién.--------=----=----

Los Bonos se representaran exclusivamente por
medio de anotaciones en cuenta, surtiendo lé
presente Escritura los efectos previstos en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 5.9 de 1la
Ley 19/i992, y con sujecidn a lo establecido en la
Eétipulacién 16 de egta Escritura. -----=---=-=---=--

12.4 Tipo de Interés nominal de los Bonos.----

Los Bonos de cada wuna de las Series
devengarén, desde la Fecha de Desembolso hasta el
total vencimienﬁo de los mismos, un interés nominal
anual, variable trimestralmente v con pago
triméstral, que serd el que resulte de aplicar los
criterios establecidos a céntinuacién para cada una

de las Series. -----w----mem----sm---omo-oo--meos

El tipo de interés nominal anual resultante

i)

.

h
faa

——

.
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(en lo sucesivo el “Tipo de Interés Nominal”) para
cada una de laé Series se pagara por trimestres
vencidos en cada Fecha de Pago sobre el Saldo de
Principal Pendiente de los Bonos de cada Serie en
la Fecha de Determinacién anterior, siempre que el
Fondo cuente con liquidez suficiente de acuerdo con

. el Orden de Prelacién de Pagos o con el Orden de

1 Prelacidn de Pagos de Liquidaciédn, segltn
corresponda. ---=------------------fesooo-omemsossos
Las retenciones, pagos a cuenta,

contribuciones e impuestos establecidos o que se
establezcan en el futuro sobre el capital,

intereses o rendimientos de los Bonos, correran a

cargo exclusivo de los titulares de los Bonos, Yy su

' importe serd deducido, en su caso, por la Sociedad

Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo,

o a 'tra#és .dei Agente de  Pagos, en la forma

.legalmente establecida. -----=----cem---mmo oo —m o
a) Devengo de intereses. ---------------~~---

A efectos del . devengo de intereses, la

duracién de cada Serie de Bonos se dividira en

sucegivos  periodos de devengo de intereses




(“Periodos ae Devengo de Intereses”) comprensivos
de los dias efectivos transcurridos entre cada dos
Fechas de Pago consecutivas, incluyendo en cada
Periodo de Devengo de Intereses la Fecha de Pago
inicial, vy ekcluyendo la Fecha de Pago final.
Excepcionalmente, el primer Periodo de Devengo de
Intereses tendra ‘una duracién equivalente a los
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Desembolso, el 27 de diciembre de 2007, incluida, y
la primera Fecha de Pago el 21 de abril de 2008,
por no ser Dia Habil el 20 de abril de 2008,
excluida. ~------- -
El Tipo de Interés Nominal se devengarad sobre
los diaé.efectivos transcurridos de cada Periodo de
Devengo de Intereses para el que hubiere sido
determinado, calculdndose sobre la base de un afio
compueéto por 360 dias.---------=------=----seoooes
b)  Tipo de Interés Nominal.-------=----=----
El ' Tipo .dé Interés Nominal aplicable a los
Bonos de cada una de las Series y determinédo para
cada Periodo de Devengo de Intereses sera el due
resulte de sumar: --------- e

(i) el Tipo de Interés de Referencia, segin

se establece en el apartado siguiente, y-----------




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

TIMBRE::
DEL ESTADO

817353206

(ii) un margen para cada una de las Series
segin el siguiente detalle: -------==------=------~
e Serie A: margen del 0,40%.----------------- :
e Serie B: margen del 0,70%.--------=~-=-----~
e Serie C: margen del 1,10%.-----~----------
e Serie D: margen del 4,00%.------==--=-----
‘ El Tipo de Interés Nominal resultante se
. expresard en tanto por ciento redondeado a 1la
milésima de entero mas préxima o a la superior mas
proxima en caso de que las diferencias a las

milésimas de entero superior e inferior mas

proéximas sean iguales.------------"----------------

c) Tipo de Interés de Referencia y su
determinacién. ---------------“-------------o-
El tipo de interés de referencia (“Tipo de

Interés de Referencia”) para la determinacidén del

Tipo de Interés Nominal aplicable a cada una de las

i)salvo para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, el tipo Euribor, “EUuro InterBank Of fered
Rate”, calculado y distribuido por el sistema de

informacién financiera BRIDGE por mandato de FBE




(“Federation Bancaire de L1‘'Union Europeene”), a
tres (3) meses de vencimiento fijado a las 11:00

horas de 1la mafiana (hora CET “Central FEuropean

Time”) de la Fecha de Fijacién del Tipo de Interés

descrita a continuacién, y que actualmente se
publica en las paginas electrdénicas EURIBORO1,
suministrada por Reuters, Yy 248, guministrada por
Dow Jones Markets (Bridge Telerate), o cualquier
otra pagina que pudiera reemplazarlas en estos
servicios. --------------ememm oo
Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses seré el que resulte de la interpolacidn
lineal entre el tipo Euribor a tres (3) meses y el
tipo Euribor a cuatro (4) meses de vencimiento,
fijados a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET)
del primer ©Dia Habil anterior a la Fecha de
Desembo\lso', teniendo en cuenta el nfimero dé dias
del primer Péfiodo de Devengo de Intereses. El
cdlculo del Tipo. de Interés de Referencia para el

primer Periodo de Devengo de Intereses se realizara

IR = [((D-90)/30) x E4] + [(1-((D-9%0)/30})) x

ERY
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IR = Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses.----------- -
D = Nimero de dias del primer Periodo de

Devengo de Intereses. -------------------~"---------

E3 = Tipo Euribor a tres (3) meses de
vencimiento, --------r-------------w-------~--

E4 = Tipo Euribor a cuatro (4) meses de
vencimiento., “-----s------mmommo oo s mme oo

Las definiciones relativas al tipo Euribor que
fueran aprobadas por la FBE y por la Asocilacidn
Cambista Internacional (ACI) complementarias a la
actual definicién del tipo Euribor, se consideraran
introducidas a los efectos del Tipo de Interés de
Referencia relativo al tipo Euribor sin necesidad
de modificacién de los presentes términos del Tipo
de Interés de Referencia ni de notificacidén a los
.tituléres de los Bonos pér la Sociedad Gestora.

ii)En el éupuesto de ausencia o imposibilidad
de obtencidn del ﬁipo establecido en el apartado i)
anterior, el Tipo de Interés de Referencia

gustitutivo sera el tipo de interés que resulte de



efectuar la media aritmética simple de los tipos de
interés interbancarios de oferta para operaciones

de depdsito no transferibles en euros a tres (3)

meses de vencimiento por un importe equivalente al

Saldo de Prihcipal Pendiente de la Emisién de
Bonos, previa solicitud simultdnea a la sede
principal de cada una de ellas efectuada por el
Agente de Pagos con posterioridad y proximidad a

las 11:00 horas (hora CET) en la Fecha de Fijacién
¢ DEUTSCHE BANK AG----===-====m-=w==-cm—===--

¢ SOCIETE GENERALE----------- R e CEE TR
e SAMPAQLO IMI SPA----~--==----rm--=-- - e~ o -
e RABOBANK NEDERLAND~----~-----==-===r-=---==-~-
Excepcionalmente, el Tipo de 1Interés de
Referencia sustitutivo para el primer Periodo de
Devengo de Intereses sera el que resulte de la
interpolacién.iineal'entre el tipo de interés que
resulte de efectuar la media aritmética simple de
los tipos de interés iﬁterbancarios de oferta para
operaciones de depdsito no.transferibles en euros a
tres (3) meses de vencimiento y el tipo de interés

que resulte de efectuar la media aritmética simple

r'u



O
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de los tipos de interés interbancarios de oferta
para operaciones de depbsito no transferibles en
euros a cuatro (4) meses de vencimiento, ambos para
un importe equivalente al importe nominal de la
Emisidén de Bonos, que declaren las entidades
bancarias segtn lo dispuesto en el parrafo
anterior, previa solicitud gsimulténea a la sede
principal de cada una de ellas efectuada por el
Agente de Pagos con posterioridad vy proximidad a
lag 11:00 horas (hora CET) del primer Dia Habil
anterior a la Fecha de Desembolso.---~-------=-----

El Tipo de Interés de Referencia sustitutivo

se expresard en tanto por ciento redondeado a la

milésima de entero por ciento més préxima o a la
superior mds proxima en caso de que las diferencias
a las milésimas de entero superior e inferior mas
préximas sean iguales. -----------------m-----meoos

En el supuesto de imposibilidad de aplicacién

- del Tipo de 1Interés de Referencia sustitutivo

anterior, por no suminigtrar alguna o algunas de
las entidades bancarias declaracidn de cotizaciones

segtin lo dispuesto en el primer parrafo de este

817353208



apartado, serd de aplicacién el tipo de interés que
resulte de aplicar la media aritmética simple de

los tipos de interés declarados por al menos dos de

lags entidades restantes.-------=---------em--ooooo

iii) En ausencia o imposibilidad de obtencidn
de los tipos establecidos en los apartados i) y ii)
anteriores, sera de aplicacién el dltimo Tipo de
Interés de Referencia o su sustitutivo que hubiere
sido aplicado en el Periodo de Devengo de Intereses
inmediatamente anterior, y asi por Periodos de
Devengo de Intereses sucesivos en tanto en cuanto
se mantenga dicha situacidn.----------=-----=-=----

En cada una de las Fechas de Fijacidn del Tipo
de intefés, el Agente de Pagos comunicard a la
Sociedad Gestora el Tipo de Interés de Referencia
determinado de acuerdo con los apartados 1) y ii)
anteribres. La Sociedad Gestora conservara los
listados y documentos acreditativos en los que el
Agente de Pagoé le comunique el Tipo de Interés de
Referencia determinado. ------------=~-----Ze------

d) Fecha de Fijacién del Tipo de Interés.

El Tipo de Interés Nominal aplicable a cada
una de las Series de Bonos para cada Periodo de

Devéngo de Intereses serd determinado por la

Uy
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Sociedad Gestora, eén representacidén y por cuenta
del Fondo, en la forma prevista en los apartados b)
y ¢) anteriores, el segundo Dia HAabil anterior a
cada Fecha de Pago (la “Fecha de Fijacidén del Tipo
de Interés”), y serd de aplicacién para el
siguiente Periodo de Devengo de Intereses.---------

Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nominal
de los Bonos de cada una de las Series para el
primer Periodo de Devengo de Intereses lo
determinard 1la Sociedad Gestora en la forma
prevista en los apartados b) y c¢) anteriores, el

primer Dia H&bil anterior a la Fecha de Desembolso,

vy lo comunicard por escrito en el mismo dia a la

Entidad Suscriptora. Asimismo, la Sociedad Gestora
también lo comunicard a la CNMV, al Agente de
Pagos, a AIAF y a Iberclear. -------=---=--------

Los tipos de interés nominales determinados

para cada una de las Series de Bonos para los

sucesivos Periodos de Devengo de Intereses, se
comunicaridn a los titulares de los Bonos en el
plazo y la forma previstos en la Estipulacidén 20 de

la presente Escritura. -----------=--------~=------~

817353209



12.5 Férmula para el cdlculo de los intereses.
£l calculo de la liquidacién de intereses

correspondiente a cada una de las Series, que han

de ser pagados en cada Fecha de Pago para cada

periodo de Devengo de Intereses, se llevara a cabo

para cada Serie con arreglo a la siguiente formula:

1=pxRxd
100 360
Donde: -~---=---=+=-=-=-----—-—~-----=----=-
T = Intereses a pagar en una Fecha de Pago

determinada, redondeado al céntimo de euro mas
préximo con equidistancia al alza.------=-=-=""""""~
P = Saldo de.Principal Pendiente de los Bonos

de la Serie en la Fecha de Determinacidn anterior a
dicha Fecha de Pago., ------=----=----“----===-=-===°-°
| R = Tipo de 1Interés Nominal de la Serie
expresado en porcentaje anual.-------=------"---"="
d = Namero de dias efectivos gque correspondan

a cada.Periodo de Devengo de Intereses.------------
12.6 Mencién simple al nimero de orden que en

la prelacién de pagos del Fondo ocupan los pagos de

intereses de los valores emitidos con cargo al

El pago de intereses devengados por los Bonos

de las Serie A ocupa (i) el tercer (3°) lugar de la
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aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién
21.2.1 de la presente Escritura, y (ii) el cuarto
(4°) lugar de la aplicacién de 1los Fondos
Disponibles de Liquidacién del Orden de Prelacidn
de Pagos de '~ Liquidacién establecido en la
Estipulacién 21.2.3 de la presente Escritura.------

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie B ocupa (i) el cuarto (4°) lugar de la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacién

21.2.1 de la presente Escritura, salvo que tuviera

lugar la situacién prevista en el mismo apartado

para su postergacidén, en cuyo caso ocupara el
séptimo (7°) lugar, y (ii) el sexto (6°) lugar de
la aplicacién de los Fondos Disponibles de

Liquidacién. del Orden de Prelacidén de Pagos de

Liguidacién establecido en la Estipulacién 21.2.3

de la presente ESCritura.~--------m--==2—@——c—=-m-
El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie C ocupa (i) el quinto (5°) lugar en la

aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de

817353210



Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacidn
21.2.1 de la presente Escritura, salvo que tuviera

lugar la situacién prevista en el mismo apartado

para su postergacién, en cuyo caso ocupara el

octavo (8°)\lﬁgar, y (ii) el octavo (8°) lugar de
la aplicacién de los Fondos Disponibles de
Ligquidacién del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién establecido en la Estipulacién 21.2.3
de la presente Escritura.---------------=----------
El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie D ocupa (i) el décimo (10°) lugar en la
aplicacidén de Fohdos Disponibles del Orden de
Prelacidén de Pagos eétablecido en la Estipulacién
21.2.1 de la presente Escritura, y (ii) el undécimo
(11°) lugar de la aplicacién de los Fondos
Disponibles de Liquidacién del Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacién establecido en la
Estipuigcién 21.2.3 de la presente Escritura.-----
12.7 Fechés, lugar, entidades y procedimiento
para él pago de los intereses. --------------=-=----~
| Los intereses dé los Bonos de todas las Series
se pagardn hasta la amoftizacién final de los
mismos por Periodos de Devengo de Intereses

vencidog, los dias 20 de enero, 20 de abril, 20 de
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julio y 20 de octubre de cada afio o, en caso de que
alguno de estos dias no fuera un Dia H&abil, el
siguiente Dia Habil (cada una de estas fechas, una
“Fecha de Pago”) , devengandose entonces los
intereses correspondientes al Periodo de Devengo de
Intereses en curso hasta el mencionado primer Dia
Habil, no incluido, con arreglo a las condiciones
fijadas en la Estipulacién 12.4 b) de la presente
Egcritura. ---------------"-------s-s--eooo-

La primera Fecha de Pago de intereses para los
Bonos de cada una de las Series tendrd lugar el 21
de abril de 2008, por no ser Dia Habil el 20 de
abril de 2008, devengandose los mismos al Tipo de
Interés Nominal.correspondiente desde la Fecha de
Desembolso, el 27 de diciembre de 2007, incluido,
hasta el 21 de abril de 2008, por no ser Dia Habil
el 20 de abril dé'2Q08, excluido.-~------w~-=---~--~-

-_A los efectos de la.presente Emisidén de Bonos,
se.consideraréﬁ.dias hidbiles (“Dias Habiles”) todos
los gque no éean: ; ——————— e e el

. festivo en la ciudad de Madrid, o-------

. inhabil  del calendarico TARGET (Trans

817353211



European Automated Real-Time Gross Settlement.

Express Transfer System).--------------=---------~~

Tanto los intereses que resulten a favor de

los tenedores de los Bonos de cada una de las

Series, como,'si fuera el caso, el importe de los
intereses devengados v no satisfechos, se
comunicaran a los_mismos, en la forma descrita en
la Estipulacién 20 de la presente Escritura, y con
una antelacién de al menos un (1) dia natural a
cada Fecha de Pago. ----------c-=-------r-—~=------
El abono de los intereses devengados de los
Bonos tendra lugar en cada Fecha de Pago siempre
'que el Fondo cuente con liquidez suficiente para
ello de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos
o con el Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacién, segln corresponda.------=-=------~--=--
En caso de que en una Fecha de Pago, el Fondo
no pudiera hacer frente al pago total o parcial de
los intereses‘ devengados por los Bonos de
cualqﬁiera de las Series, de conformidad con el
.Orden de Prelacién de Pagos, las cantidades que los
titulares de los Bonos hubiesen dejado de percibir,
se acumulardn en la siguiente Fecha de Pago a los

intereses de la propia Serie gque, en su caso,
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corresponda abonar en esa misma Fecha de Pago,
siendo pagados conforme al Orden de Prelacidén de
Pagos y aplicados por orden de vencimiento en caso
de que no fuera posible nuevamente ser abonados en
su totalidad por insuficiencia de Fondos
Disponibles. e

Las cantidades no satisfechas de intereses
vencidos no devengaran intereses de demora y no se

acumulardn al Saldo del Principal Pendiente de los

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no

podra aplazar el pago de intereses de los Bonos con

posterioridad al 20 de abril de 2046, Fecha de

Vencimiento Final, o si éste no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil. ---------------=--------------~

El servicio financiero de la Emisidn -de Bonos
se realizéré a través del Agente de Pagos, para lo

cual la - Sociedad Gestora, en nombre Yy

. representacién del Fondo, suscribird un Contrato de

Agencia de Pagos con BANCAJA.----- e il
12.8 Precio de emisibén.-----r--=---rr-mcmer----

Los Bonos se emiten al 100 por ciento de su
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valor nominal. El precio de la emision de los Bonos

de cada una de las Series A, B, C y D es cien mil

(100.000) euros por Bono, libre de impuestos Yy

gastos de suscripcidén para el suscriptor por parte

del Fondo. USRI
Los gastos e impuestos inherentes a la emisidn
de los Bonos serén por cuenta del Fondo. ----------
12.9 Amortizacidn de los BONOg.-~----—-===~-——=
12.9.1 Precio de reembolso de los Bonog.------
El precio de reembolso para los Bonos de cada

una de las Series gerd cien mil (100.000) euros por

Bono, equivalente al 100 por ciento de su valor

nominal. -------=--------mssossosoooooseooooooooooos
Todos y cada uno de los Bonos de una misma
Serie ser&n amortizados en igual cuantia mediante
la reduccién del nominal de cada uno de ellos. ----
12.9.2 Caracteristicas especificas de la
amortii;cién de cada una de las Series de Boﬁos.-——
_12;9.2.1-'Amorti2aci6n de los Bonos de la
Serie A ------smm-m--omemmmm oo oseeemmo oo
| .La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie A se realizaré..mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde

que comience su amortizacidén hasta completar su

£

,
o

o
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importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie A
conforme a las reglas de Distribucidén de los Fondos
Disponibles para Amortizacidn que se recogen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, que serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie A mediante la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie A.
La primera amortizacidén parcial de los Bonos
de la Serie A tendra lugar en la primera Fecha de
Pago (21 de abril de 2008, por no ser Dia Habil el
20 de abril de 2008). -----=-------~"-------=--- ——-
La amortizacién final de los Bonos de la Serie
A seria en la Fecha de Vencimiento Final (20 de
abril de 2046 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguienﬁe .Dia | Hébil), sin perjuicio de las
amortizaciones parcialeé previstas y de que la
_Sociedad.'Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 12.9.4 de la presente Escritura,

proceda a la Amortizacidén Anticipada de la Emisidn

817353213



Woo

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento

Final., ==-r---cmmmmmmm e e e e e e mm e nm - o

12.9.2.2 Amortizacién de los Bonos de la

Serie B, —-----csmmmmmm e dme e n o m o mmmmem—— -

La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie B se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada_una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacidén hasta completar su
importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie B
conforme a las regias de Distribucidén de los Fondos
Disponibles para Amortizacién que se recogen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, que sera distribuido a prorrata entre
log Bonos de la propia Serie B mediante la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie B.

La primera amortizacién parcial de los Bonos
de la Serie B tendra lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonds de la Serie A en su
-ﬁotalidad._ No obstante, aunque no hubiera sido
amortizada la Serie A en éu totalidad, los Fondos
Disponibles para Amortizacidén se aplicardn también

a la amortizacién de la Serie B en la Fecha de Pago

"-“ T
Wyl
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DEL ESTADO

&Gy
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en la que se cumplieran para la Serie B las

Condiciones para la Amortizacién a  Prorrata

conforme a las reglas de Distribucidn de los Fondos

Disponiblés para Amortizacién, de modo tal que la

relacién entre el Saldo de Principal Pendiente de

la Serie B y la suma del Saldo de Principal

v Pendiente de las Series A, B y C se mantenga en el

: 9,011%, o porcentaje superior mas préximo posible. -
La amortizacién final de los Bonos de la Serie

B serd en la Fecha de Vencimiento Final (20 de

abril de 2046 o, si este dia no fuera Dia Habil, el

siguiente "~ Dia Habil), sin perjuicio de 1las
amortizaciones parciales previstas y de que la

Sociedad Gestoré, en representacién y por cuenta

' del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacidn 12.9.4 de la presente Escritura,
proceda a la Amortizacidén Anticipada de la Emisidn
de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento
Final. -}~———¥——h— ————————————————————————————————

12.9.2.4 Amortizacidn de 1los Bonos de la

La amortizacién del principal de los Bonos de




la Serie C se realizard mediante amortizaciones.

parciales en cada una de las Fechas de Pago desde

que comience su amortizacién hasta completar su

importe nominal total, por el importe de los Fondos

Disponibles para Aﬁortizacién aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacidn de la Serie C
conforme a las reglas de Distribucidén de los Fondos
Digponibles para Amortizacién que se recogen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, que serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie C mediante la
reduccidn del nomihal de cada Bono de la Serie C.
La prihera amortizacién parcial de los Bonos
de 1la Serie C tendra lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonos de las Series A y B en su
totalidad. No obstante, aungue no hubleran sido
amortizadas las Series A y B en su totalidad, los
Fondos Disponibles para Amortizacidn se aplicaran
también 'a la ambrtizacién de la Serie C en la Fecha
de Pago en la que se cumplieran para la Serie C las
Condiciones para - la | Amortizacién a  Prorrata
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacién, de modo tal que la

relacién entre el Saldo de Principal Pendiente de
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la Serie C y la suma del Saldo de Principal
Pendiente de laé Series A, B y C se mantenga en el
5,011%, o porcentaje superior mds prdéximo posible.
La amortizacién final de los Bonos de la Serie
C serd en la Fecha de Vencimiento Final (20 de
abril de 2046 o, 8i este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil), =sin perjuicio de las
amortizaciones parciales previstas en el apartado y
de que la Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previsto
en la Estipulacién 12.9.4 siguiente, proceda a la

Amortizacidn Anticipada de la Emisidén de Bonos con

anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final. ----

12.9.2.4 Amortizacidén de 1los Bonos de la
Serie D. -------vimtumm et m e m e -

La amortizacidén del principal de log Bonos de
la Serie b- se realizaré mediante amortizaciones
parciéles en cada una dé las Fechas de Pago segin
sus reglas de amortizacién que se establecen a
continuacibén y hésta completar su importe nominal
total, por el importe de los Fondos Disponibles

aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacidn de

817353215



ja Serie D, conforme al Orden de Prelacién de
Pago§. -—--------"----sossSsossos-SoooooSooTTTEToTETTT

La amortizacién parcial de los Bonos de la

Serie D se efectuard en cada una de las Fechas de

Pago 'produciéhdose el reembolso del principal en
una cuantia igual a la diferencia positiva
existente entre el galdo de Principal Pendiente de
la Serie D a la Fecha de Determinacién precedente a
1a Fecha de Pago correspondiente y el importe del
Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de Pago
correspondiente, conforme a 1lo previsto en la
Estipulacidn 2.l_de 1a presente Escritura que se
transcribe a continuacidén.-------------"--""""7°°°%
wo .  Popsteriormente a su constitucidén, en cada
Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotafé hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido
que se establece a continuacién con cargo a los
Fondos 'Disponibles de acuerde con el Orden de
Prelacidn de ?agos.——4~——-~———~4 ———————————————————

El importe del Fondo de Reserva reguerido en

cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva
Requeridd") serd la menor de 1las cantidades
siguientes: ------=-----------oo-ooooSSoEmoTTTTTTTT

i) Veintiocho millones quinientos
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ii) _ | La cantidad mayor entre:------
a) El 6,00% de 1la suma del Saldo de
Principal Pendiente de las Series A, By C. -------
b) Catorce millones doscientos cincuenta mil
(14.250.000,00) euros., -------rrmmm—mmm—mm——————— -
* 3. No obstante lo anterior, el Fondo de

. Regserva Requerido no se reducira en la Fecha de

Pago que corresponda y permanecera en el importe
del Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago

precedente, cuando en la Fecha de Pago concurra

i)Que en la Fecha de Determinacidn precedente

a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a

' gque ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos
Hipotecarios Morosos fuera igual o superior al
1,00% del Saldo Viyo de los Préstamos Hipotecarios
no Dudosos. ———————————— e
ii)Que el Fondo de Reserva no pudiera ser
dotado en el importe del Fondo de Reserva Requerido

en la Fecha de Pago correspondiente. -------------

iii)Que el margen medio que se suma al indice




de referencia correspondiente para la determinacidn

del tipo de interés nominal de los Préstamos

Hipotecarios, ponderado por el principal pendiente

de vencimiento de los Préstamos Hipotecarios fuera

igual o inferior a 0,50%.--~-—--~---=--=----=-------
iv)Que no hubieran transcurrido tres (3) afios
desde la fecha de_constitucién del Fondo.”-=--~------
La amortizacién final de los Bonos de la Serie
D serd en la Fecha de Vencimiento Final (20 de
abril de 2046), sin perjuicio de las amortizaciones
parciales previstas y de que la Sociedad Gestora,
en representacién. y por cuenta del Fondo, VY de
conformidad con 1lo previsto en 1la Estipulacién
12.9.4 de 1la presente Escritura, proceda a la
Amortizacién Anticipada de la Emisidn de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final. -----
12.9.3 Amortizacién parcial de los Bonos de
las Sefies A, By C. ---r------mommmmmmmommmms
Con indepéndencia de la Fecha de Vencimiento
Final.y sin perjuicio de la Amortizacidn Anticipada
de la Emisién de Bonos . en caso de Liquidacidn
Anticipada del Fondo, en. las Fechas de Pago a
partir de la primera Fecha de Pago (21 de abril de

2008, por no ser Dia Hibil el 20 de abril de 2008),
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TIMBRE:
DEL ESTADD:

incluida, el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, procederd a efectuar amortizaciones
parciales de los Bonos de las Series A, B y C con
arreglo a las condiciones concretas de amortizacidn
para cada una de dichas Series segin las
Estipulaciones '12.9.2.1 a la 12.9.2.3 de la
presente Escritura y a los términos que se
describen a continuacidén en este apartado comunes a
las Series A, By C. =---mmmmm e e e oo oo o -
12.9.3.1 Fechas de Determinacidén y Periodos
de Determinacidn, --~------------c-emcmmmmeeemm oo
Serén: las fechas correspondientes al cuarto
(4°) Dia H4bil anterior a cada una de las Fechas de
Pago, en las que la Sociedad Gestora en nombre del
Fondo realizard los <calculos necesarios para
distribuir o retener los Fondos Disponibles y los
Fondos Dié?onibles’para Amortizacién que el Fondo

dispondrd en la correspondiente Fecha de Pago de

~acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. -------

Los Periodos de Determinacién serén los
periodos comprensivos de los dias efectivos

transcurridos entre cada dos Fechas de

817353217



Determinacién consecutivas, excluyendo en cada.
Periodo de Determinacién la Fecha de Determinacidn
inicial e 4incluyendo la Fecha de Determinacidn
final. Excepcionalmente, ------------=---------~=---
(1) el primer Periodo de Determinacidén tendra
una duracién equivalente a los dias transcurridos
entre el dia de cqnstitucién del Fondo, incluido, vy
la primera Fecha de Determinacién, el 15 de abril
de 2008, incluida. -----+-------=-----"“-----=------
(ii) el Gltimo Periodo de Determinacién tendra
una duracién equivalente a los dias transcurridos
a) hasta la Fechavde Vencimiento Final o la fecha
en que finalice la Liquidacidén Anticipada del.
Fondo, éonfomma a lo previsto en la Estipulacidn
3.2 de la presente Escritura, en la que se haya
procedido a la liquidacidén de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y de los activos remanentes
en el Fondo v a la distribucién de todos los Fondos
Disponibles dé  Liquidacién siguiendo el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién del Fondo, b)
desde la Fecha de Deterﬁinacién anterior a la Fecha
de Pago precedente a la fecha citada en a),
excluyendo la primera e incluyendo la dltima.------

12.9.3.2 Saldo de Principal Pendiente de los
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" JinBRE
: ~ NG
10/26a07
WREELT OB
'
BONOS. ~rm---—--mmmm e m e m e s mmmmmemene o -
El Saldo de Principal Pendiente de una Serie
gerd la suma del principal pendiente de amortizar
(saldo vivo) a una fecha de todos los Bonos dque
integran dicha Serie. =--=-----------mmmromomm oo
Por agregacidn, el Saldo de Principal
- Pendiente de la Emisidn de Bonos serid la suma del

: Saldo de Principal Pendiente de las cuatro Series
A, B, C y D que constituyen la Emisidén de Bonos. --
12.9.3.3 Saldo Vivo de los Préstamos

Hipotecarios.lQ ———————————————————————————————

El Saldo Vivo de un Prégtamo Hipotecario sera
la suma del capital o principal pendiente de vencer
vy del capital o principal vencido y no ingresado al
Fondo del Préstamo Hipotecario concreto a una
fecha. —----=-mm oo e e -

El Saldo,ViVO de los Préstamos Hipotecarios a
.Una-fecha serd la suma del Saldo Vivo de todos y
cada uno de los Préstamos Hipotecarios a esa fecha.

Se considérarén Préstamos Hipotecarios
Morosos, los Préstamos Hipotecarios  que se

encuentren a una fecha en morosidad con mas de tres



(3) meses de retraso en el pago de débitos
vencidos, excluidos los Préstamos Hipotecarios

Dudosos. Se considerardn Préstamos Hipotecarios no

Morosos los Préstamos Hipotecarios que a una fecha

no se encuentren considerados como Préstamos
Hipotecarios Morosos, excluidos también los
Préstamos Hipotecarios Dudogos. ---—----=-------=-==

Se consideraran Préstamos Hipotecarios
Dudosos, los Préstamos Hipotecarios que a una fecha
se encuentren en morosidad por un periodo igual o
mayor de dieciocho (18) meses de retraso en el pago
de débitos vencidos o que se clasifiquen como
dudosos por la Sociedad Gestora porgue presenten
dudas razonables sobre su reembolso total segln las
indicaciones o informaciones obtenidas del
Administrador. Se consideraran Préstamos
Hipotecérios no Dudosos los Préstamos Hipotecarios
que a una fecha no se encuentren considerados como
Préstamos Hipotécarios Dudosog.------~=---=--"=-=-==-

12.9.3.4 Retencidn para Amortizacidén de las
Seriés A, By C en cada Fecha de Pago.--------

En cada Fecha de Pago; con cargo a los Fondos
Disponibles y en el sexto (6°) lugar del orden de

prelacidn de Pagos, se procedera a la retencién del

e

L

o
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TIMBRE:
EL :ESTADD

importe destinado a la amortizaciéh de los Bonos de
las Series A, B'y C en su conjunto y sin distincidn
entre dichas Series (“Retencién para Amortizacidn”)
en una cantidad igual a 1la diferencia positiva
existente a la Fecha de Determinacidn precedente a
la Fecha de Pago correspondiente entre (i) la suma
del Saldo de Principal Pendiente de las Series A, B
y C, y (ii) el Saldo Vivo de los Préstamos
Hipotecarios no DudoSOS. -----------=-mwomowmmoooo—--

En funcidén de la liguidez existente en cada
Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado de
los Fondos Disponibles a la Retencidn para
Amortizacidn integrard los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se aplicaran a la amortizacidén de
las Series A, B y C de acuerdo con las reglas de
Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizaci6n que se establecen mas adelante en la
Estipﬁiacién 12.9.3.6 de.la presente Escritura.----

12.9.3.5 Fondos Disponibles para Amortizacién
de las Series A, B y C en cada Fecha de Pago y
Déficit de Amortizacidn en cada Fecha de Pago.-----

Los fondos  disponibles para amortizacidén de

817353219




las Series A, B y C en cada Fecha de Pago (los
wFondos Disponibles para Amortizacién”) seran el

importe de la Retencién para Amortizacién

efectivamente aplicado con cargo a los Fondos

Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente en
el orden sexto (6°) del Orden de Prelacién de
Pagos. ----------- sommmmmomsomosossmomooTTEmmmTETTT

E1 déficit de amortizacidén (el wpéficit de
amortizacidén”) en una Fecha de Pago serda la
diferencia positiva, si existiera, entre (i) el
importe de la Retencién para Amortizaciodn, y (i1) vy
el importe de los Fondos Disponibles  para
Amortizacién., -------------------S--SoommToTTTEETTT

12.9.3.6 Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacidn. e

Los Fondos Disponibles para Amortizacién se
aplicarédn en cada Fecha de Pago a la amortizacidn
de las Series A, B Yy c con sujecién a las
siguientes régias ("Distribucién de los Fondos
Dispoﬁibles_para Amortizacién”) :------=-----"“=T°"=°="°

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacidn
se aplicaran secuencialmenﬁe, en primer lugar a la
amortizacién de la Serie A hasta su total

amortizacién, en segundo lugar a la amortizacién de

e

b
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TIMBRE 8'7353220
DEL:ESTADO

la Serie B hasta su total amortizacidén y en texcer
lugar a la amortizacidén de la Serie C hasta su
total amortizacién, sin perjuicio de lo dispuesto
en las reglas 2 y 3 siguientes para la amortizacidén

a prorrata de las Series By C.---------=---------~

2. Aunque no hubiera sido amortizada la
v Serie A en su totalidad, los Fondos Disponibles
' para Amortizacién se aplicaran también a la

amortizacidn de la Serie B y, en su caso, de la
Serie C en la Fecha de Pago en la que se cumplan
las circunstancias siguientes para la amortizacidn
de cada una de dichas Series (“Condiciones para la

Amortizacién a Prorrata”): --------------e-----e=-s

a) Para proceder a la amortizacidn de la
Serie B, que en la Fecha dé Determinacidn

: precedente a la Fecha de Pago correspondiente:
. i) gue el Saldo de Principal Pendiente de la

Serie B sea igual o mayor al 9,011% de la suma del
Saldo de Princiﬁal-Pendiente de las Series A, B y
CI -y____'___.__.,..___._ _______________ ._- _________ .

ii) que el Saldo Vivo de los Préstamos

Hipotecarios Morosos no exceda del 1,00% del Saldo



Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

b) Para proceder a la amortizacién de la
Serie C, que en la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente:

i) que‘el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie C sea igual o mayor al 5,011% de la suma del

Ssaldo de Principal Pendiente de las Series A, B y

ii) que el Saldo Vivo de las Préstamos
Hipotecarios Morosos no exceda del 0,75% del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.-----

c) Adicionaimente, para proceder a la
amortizacién.de la Serie B y, en su caso, de la
Serie C; ———————————————————————————————————————

i) que el 1importe del Fondo de Reserva
Requerido fuera dotado en su totalidad en la Fecha
de Pago correspondiente, y--------------=----------

ii) que en la Fecha Determinacién precedente
a la Fecha delﬁago correspondiente, el importe del
Saldo.vivo de los Préstamos Hipotecarios sea igual
.o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial a
la constitucidn del Fondo.. ————————————————————————

- 3. En caso de ser de aplicacidén en una Fecha

de Pago la amortizacién de la Serie B y, en su
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TIMBRE}
DEL ESTADO

PN
1072607
O

caso, de la Serie C, segln lo previsto en la regla

2 anterior, los Fondos Disponibles para

Amortizacién se aplicaran también a la amortizacidn

de la Serie B y, en su caso, a la amortizacidén de
la Serie C de modo tal que el Saldo de Principal

Pendiente de la Serie B, y, en su caso, el de la

- Serie C con relacién a la suma del Saldo de

. Principal Pendiente de las Series A, B y C se
mantengan, respectivamente, en el 9,011% y en el

5,011%, o porcentajes superiores a é&stos lo més

préximos posibles. M e e m S e m—mem— oo ——eme———eomo -

12.9.4 Amortizacion Anticipada de la

Emisién de Bonos. ---------------s---n--—m--ooo-o-

Con independencia de la obligacidén del Fondo,

. a través de su Sociedad Gestora, de proceder a la
amortizacién definitiva de los Bonos en la Fecha de
Venc1m1ento Flnal o de las amortizaciones de cada

gSerie c¢on anterioridad a la Fecha de Ven01m1ento

Final, la Sociedad Gestora estard facultada para
proceder, en su caso, a la Liquidacidn Anticipada
del Fondo y con ello a la Amortizacidn Anticipada

de la totalidad de Emisién de Bonos, de conformidad



con los Supuestos de Liquidacién Anticipada y con
los requisitos que se detallan en la Estipulacién

3.2 de la presente Escritura, y con sujecidn al

Orden de Prelacién de Pagos de Ligquidacién.--------

12.9.5 lFecha.de Vencimiento Final.-----=-=---

La Fecha de Vencimiento Final Yy
consecuentemente, la amortizacién definitiva de los
Bonosg es el 20 de abril de 2046 o, si éste no fuera
Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de
que la Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previsto
.-en las Estipulaciones 12.9.2 a la 12.9.4 de 1la
presente Escritura, proceda a amortizar alguna O
todas las Series de la Emisién de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final. La
amortizacién definitiva de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Final se efectuara con sujecidén al
orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién. -------

12.9.6 Nﬁméro de orden que en la prelacidn de
pagos del Fondo ocupan los éagos de reembolso de
.prinéipal de los Bonos de cada una de las Series. -

El importe de la Retencidén para Amortizacién
destinado a la amortizacidén de los Bonos de las

Series A, B y C en su conjunto y sin distincidn

%

-




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

PG
TIMBRE::
DEL ESTADO:

817353222
101587

e S b

entre dichas Series, ocupa el sexto (6°) lugar de
la aplicacién de Fondos Disponibles del Oxden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacidn
21.2.1 de la presente Escritura. -----=------------
La amortizacién del principal de los Bonos de

las Series A, By C se realizara de conformidad con
las reglas de Distribucién de los Fondos
. Disponibles para Amortizacidn que se-récogen en la
Estipulacién 12.9.3.6 de la presente Escritura. ---
La amortizacién del principal de los Bonoé de

la Serie A ocupa el quinto (5°) lugar de la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Liquidacién
del Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidén
establecido en la Estipulacién 21.2.3 de la
presente Escritura. ———————————————————————————————
La amortizacién del principal de los Bonos de

la 'Serie. B..ocﬁpa el géptimo (7°) lugar de la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Liquidacién
del Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacién
eétablecido en ‘la Estipulacién 21.2.3 de la
presente Escritura.---------------------=----------

La amortizacién del principal de los Bonos de



4y

la Serie C ocupa el noveno (9°) lugar de la
aplicacién de los Fondos Disponibles de Liquidacién

del Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn

establecido en 1la Estipulacién 21.2.3 de Ila

presente ESCTitUra. ~=-m-=-mmmmm o mmmmmmmm e m

La amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie D ocupa (i) el undécimo (11°) lugar de la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la Estipulacidn
21.2.1.2 y (ii) el duodécimo (12°) Ilugar de la
aplicacidén de ios Fondos Disponibles de Liquidacién
del Orden de Prélacién. de Pagos de Liquidacidn
establecido en la .Estipulacién 21.2.3 de 1la
presenté.Escritura. ———————————————————————————————

12.10 Publicidad de la amortizacidén y pago de
intereses; servicio financiero de la emisidén. -----

El servicio financiero de la Emisidén de Bonos
se ateﬁderé. a travésg de BANCAJA, en calidad de
Agente -~ de Pégos. El pago de intereses Yy
amortizaciones se comunicard a los titulares de los
Bonoé en los supuestos y con los dias de antelacidn
previstos para cada caso én la Estipulacidn 20 de

la presente Escritura. El abono de intereses y de

las amortizaciones serd realizado a los titulares
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de los Bonos por las entidadés participantes
correspondientes y, a éstas, a su vez, les sera
realizado por Iberclear, como entidad encargada del

registro contable. -—-------=mmmmmmmmm— e — s
12.11 Obligaciones y plazos previstos para la
puesta a disposicidén del piblico y remisién a la
. Comisién Nacional del Mercado de Valores de
. informacidn peridédica de la situaciodn
econémico-financiera del Fondo. ---<--------=-==----
| La Sociedad Gestora, en su labor de gestidn y
administracién del Fondo, se compromete .a
suministrar, con al mayor diligencia posible o en
los plazos que se determinan, la informacidn
contenida en la Estipulacién 20 de la presente
. Escritura, y de cuanta informacidn adicional le sea
razonablemente requerida.------ -------------------
12.12-.Legislaqi6n nacional bajo la cual se
crean los valores e indicacién de los Organos
jurisdiccionaléé competentes en caso de litigio. --
La coﬁstitucién del Fondo y la Emisidén de

Bonos se encuentran sujetas a la Ley espafiola y en

concreto se realizan de acuerdo con el régimen




legal previsto por (i) el Real Decreto 926/1998 y
disposiciones que lo desarrollen, (ii) la Ley

19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real

Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,

(iii) la Ley del Mercado de Valores y normativa de
desarrollo aplicable, (iv) el Reglamento 809/2004,
(v) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre,
por el que se desarrolla parcialmente la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en
materia de admisién a negociacién de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas piblicas

de venta o suscripcién y del folleto exigible a

tales efectos (“Real Decreto 1310/2005"), (vi) la

Ley 2/1981, en su redaccién dada por la Ley 41/2007
y (vii) las demds disposiciones legales vy
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacidn
en cada momento. ------m-------- oo - -- - - --oemm———oos

La presente Escritura, la.Emisién de Bonos y
los contratos.de operaciones para la cobertura de
riesgos financieros y la prestacidn de servicios
.por .cuenta del Fdndo .estarén. sujetas a la Ley
espafiola y se regiran e interpretarén de acuerdo

con las leyes espaflolas. -------------=-----=-----~

Log titulares de los Bonos y los restantes

<A
3
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acreedorés del Fondo no dispondréan de accidén alguna

contra los Deudores de los Préstamos Hipotecarios

que hayan incumplido sus obligaciones de pago ©

contra la Entidad Cedente, siendo 1la Sociedad

Gestora, como representante del Fondo, quien

ostentard dicha @CCiBI. ----------mmmmmmmm i m o=

. Los titulares de los Bonos y los restantes

. acreedores del Fondo no dispondréan de accidn alguna

frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora, en

caso de impago de cantidades adeudadas por el Fondo

que sea consecuencia de la existencia de morosidad

o de amortizacidn anticipada de los Préstamos

Hipotecarios, del incumplimiento de 1la Entidad

Cedente de sus obligaciones o de las contrapartes

, _ de las operaciones contratadas eﬁ nombre y por

. cuenta del Fondo, o por insuficiencia de las

operacioneé-financigras de proteccién para atender
el servicio financiero de los Bonos de cada Serie.

Los titulares de los Bonos y los restantes

acreedores del Fondo no dispondrian de mis acciones

contra la Sociedad Gestora que las derivadas de los

incumplimientos de sus obligaciones. Dichas




acciones deberan resolverse en el juicio.

declarativo ordinario que corresponda segin la

cuantia de la reclamacidén.--------------==---=-----

13. SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS.-

13.1 La Emisién de Bonos serd Iintegramente
suscrita por BANCO DE VALENCIA,.------=-----=---=--==--
13.2 TramoOS.--—-===m-—mmm=r--——=am——emm— -~
Cada una de las Series se compone
exclusivamente de un tramo. =----==----=----===~---
13.3 Forma vy fechas de hacer efectivo el

desembolso de la suscripcién de la Emisién de

La Entidad Suscriptora de la Emisién de Bonos
debera ébonar al Fondo el 27 de diciembre de 2007
(la “Fecha de Desembolso”), antes de las 14:00
horas (hora CET), valor ese mismo dia, el precio de
emisidn de los Bonos suscritos. ---------sw--------

13.4 Direccidn y Suscripcién de la Emisidén de

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de eéte contrato contenido en esta Estipulacidn,
que suscribe, en nombre y fepreséntacién del Fondo,
con las Entidades Directoras y Entidad Suscriptora,

recoge la informacién mds sustancial y relevante




M)

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

ST
“TIMBRE
DEL ESTADO:
N

La suscripcién de la Emisién de Bonos se
llevard a cabo por BANCO DE VALENCIA como
suscriptor de la Emisién de Bonos conforme al
Contrato de Direccién y Suscripcién de la Emisién
de Bonos que serd celebrado por la Sociedad Gestora
en nombre y en representacidén del Fondo, Yy asume
las obligaciones contenidas en el mismo en relacidn
con la suscripcién de la Emisién de Bonos y que
basicamente son las siguientes: 1) suscripcidn de
la Emisién de Bonos en nombre propio; 2) abono al
Fondo en la Fecha de Desembolso, antes de las 14:00
horas (hora CET), valor ese mismo dia, el impdrte
por la suscripcién de la Emisidén de Bonos; 3)
compromiso de abono de intereses de demora pactados
en el'Conﬁrato para el supuesto de retraso en el
abono de las cantidades debidas; y, 4) demas
aspectos que régulan-la suscripcidén de la Emisién
de Bonos.. ——————————————

BANCO DE VALENCIA no percibird comisidn alguna

por la suscripcién de la Emisidn de Bonos.---------

817353225



BANCAJA y DEUTSCHE BANK AG (*“DEUTSCHE BANK")
intervendran en la Emisidén de Bonosg como Entidades

Directoras y no percibirdn comisidn por 1la

direccidn de la Emisgidén de Bonos.--------------=----

El Contrato de Direccién y Suscripcién de la
Emisién de Bonos quedard resuelto de pleno derecho
en el caso de que las Agencias de Calificacién no
confirmaran antes de las 13:00 horas (hora CET) del
dia 24 de diciembre de 2007, como finales, las
calificaciones asignadas con carécter provisional a
cada una de las Seriegs.-------=-=--------------—---

Se reproduce como ANEXO 8 a la presente
Escritura fotocopia de 1la declaracidén de las
Entidades Directoras firmadas por personas con
répresentacién suficiente, que realizan de
conformidad con lo previsto en el articulo 35.1 del
Real Décreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el
que desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28
de Fjulio, del Mercado de Valores, en materia de
admisién a negociacién de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas pablicas de venta
o suscripcién y del folleto exigible a tales
efectos en las que se recogen las funciones que

realizan las Entidades Directoras. ----------------

v 5’?
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14. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS
BONOS (RATING) ,~- ====----==-----=----so--mc-—==no-
14.1 Entidades calificadoras.---------~==m=--~~-
Fitch Ratings Espafia, S.A. y Moody’'s Investors
Service Espafia, S.A., con fecha 18 de diciembre de
2007, han asignado las calificaciones provisionales
a cada una de las Series de Bonos que a
continuacién se detallan, y esperan .asignar las
mismas calificaciones finales antes de las 13:00

horas (hora CET). del dia 24 de diciembre de 2007.

Serie de Bonos Calificacidén de Calificacién de
Fitch Moody’ s
Serie A AAA Aaa
Serie B A Aa3l
Serie C BRBRB Baa3l
Serie D cce o

51 antes de las 13:00 horas (hora CET) del dia

24 de.  diciembre de 2007, las Agencias de

Ccalificacién.’ no . confirmaran como finales

cualesquiera de las calificaciones provisionales
asignadas, esta circunstancia se comunicaria
inmediatamente a la CNMV y se haria publica en la
forma prevista en la Estipulacidén 20 de la presente

Escritura. Asimismo, esta circunstancia daria lugar

817353226
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a la resolucién de la constitucién del Fondo, de la
Emisién de los Bonos y de la emisién y suscripcidn

de 1los Certificados de Transmisién de Hipoteca

conforme a lo previsto en la Estipulacién 3.2 (v)

de la presentelEscritura. —————————————————————————
En el ANEXO 9 de esta Escritura, se recoge una
fotocopia de la_ carta de comunicacién de las
calificaciones provisionales asignadas por parte de
Fitch,-=~- ——-— = s - - mm o mm o m— oo o
En el ANEXO 10 de esta Escritura, se recoge una
fotocopia de la carta de comunicacién de las
calificaciones proﬁisionales asignadas por parte de
Moody'S.-- —=m----=m oo oo oo m o — oo o—omomo oo
14.2 Consideraciones sobre las calificaciones.

Las calificaciones asignadas a cada una de las
Series de Bonos por Fitch miden la capacidad del
Fondo respecto del pago puntual de intereses y el
pago del principal de los Bonos durante la vida de
la operacién y‘en todo caso antes de la Fecha de
Vencimiento Final, conforme a las condiciones
estipuladas en el Félleto._La estructura permite el
diferimiento del pago de ihtereses de las Series B
y C en determinadas circunstancias. Esto implica

que dichas Series podrian no percibir intereses en
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algunas Fechas de Pago si se cumplen las
circunstancias de diferimiento, sin que ello

constituya un incumplimiento de pago de dichos

Las calificaciones asignadas a cada una de las

Series de Bonos por Moody’'s miden la pérdida

: esperada antes de la Fecha de Vencimiento Final. En
s la opinién de Moody’'s la estructura permite el pago
puntual de los intereses y el pago de principal
durante la vida de la operacién y, en cualquier
caso, antes de la Fecha de Vencimiento Final para
las Series A, B y C, asi como el pago de intereses
vy de principal con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Final para la Serie D. -~-----
. Las calificaciones de las Agencias de
Calificacién no constituyen una evaluacidén de la
probabilidéd.. de  que los Deudores realicen
.reembolsos anticipados .de capital, ni de en qué
medida dichos reembolsos anticipados difieren de lo
previsto originalmente.. Las calificaciones no
suponen, en médo alguno, una calificacién del nivel

de rendimiento actuarial.--------------"------=----



Las caiificaciones agignadas, asi como toda
revisidén o suspensidén de las mismas: --------------
(i) son formuladas por las Agencias de
Calificacién sobre la base de | numerosas
informaciones 'que reciben, y de 1las cuales no
garantizan ni su exadtitud, ni que sean completas,
de forma que las Agencias de Calificacién no podran
en forma alguna ser consideradas responsables de
las mismas; y, =-=---—--"--=S------ - s o—ooo— oo
(ii) no constituyen y, por tanto, no podrian en
modo alguno interpretarse como una invitacidn,
recomendacidén o incitacién dirigida a los
inversores péra que procedan a . llevar a cabo
cualquiér tipo de operacidén sobre los Bonos y, en
particular, a adquirir, conservar, gravar o vender
dichos BONOS. ~=-==--=-=----=----co--moomosomososssos oo
Para realizar el proceso de calificacidn vy
seguimiento, las Agencias de Calificacién éonfian
en la exactitudly lo completo de 1la informacién que
les proporcionan BANCO DE VALENCIA, la Sociedad
Gestora y Deloitte comb auditor de los préstamos
hipotecarios seleccionados;asi como en la opinidén
legal qué emitird RAMON & CAJAL ABOGADOS S.L. en

esta fecha.--+---------=--------—s------ommmmm o
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Las calificaciones tienen en cuenta la
estructura de la Emisién de los Bonos, los aspectos
legales de la misma y del Fondo que los emite, las
caracteristicas de los préstamos hipotecarios
seleccionados para su cesién al Fondo y la
regularidad vy = continuidad de flujos de 1la

. operacién. -~------s------mo-----ro-oo-eesoooooooos
: Las calificaciones finales asignadaé pueden ser
revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier

momento por las Agencias de Calificacidn, en

funcién de cualquier informacidén que llegue a su
conocimiento. Dichas situaciones, que no
 constituirén supuestos de Liquidacién Anticipada

del Fondo, seran puestas en inmediato conocimiento

tanto de la CNMV como de los titulares de los

Bonos, de conformidad c¢on 1lo previsto en la
Estipulacién 20 de la presente Escritura.----~------

15. ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS. -------

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
2.3 del Real Decreto 926/1998, la Sociedad Gestora
solicitard wuna vez haya sido efectuado el

desembolso de los Bonos, la inclusidén de la



presente Emisién de Bonos en AIAF Mercado de Renta
Fija (“AIAF”), que tiene reconocido su caracter de

mercado secundario oficial de valores de acuerdo

con lo dispuesto en la disposicidén transitoria

sexta de la Ley 37/1998 de 16 de noviembre, de
reforma de la Ley del Mercado de Valores, y de
mercado regulado, conforme a lo que se recoge en la
Exposicién Anotada de  Mercados  Regulados Yy
Disposicicnes Adicionales en aplicacién de la
Directiva 93/22 de Servicios de Inversién,
publicada en el Diario Oficial de las Comunidades
Europeas de 12 de mayo de 2005. La Sociedad Gestora
se compromete a realizar todas las actuaciones
necesarias que la admisién definitiva a negociacidn
se produzca no mas tarde de transcurrido un mes
desde la Fecha de Desembolso. --------------------~
La Sociedad Gestora hace constar expresamente
que qoﬁoce log requisitos y condiciones Que se
exigen para 1é édmisién, permanencia y exclusién de
los valores en AIAF, segin la legislacidn vigente y
ios .requerimientos de sus organismos rectores,
aceptando el Fondo, a través de =su Sociedad
Gestora, cumplirlos. -------=-----m-mmoommmoo oo

En el supuesto que transcurrido el plazo de un

"
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mes seﬁélado' en el primer parrafo del presente
apartado, no llegara a tener lugar la admisién a
negociacién de los Bonos en AIAF, la Sociedad
Gestora procederd a ponerlo en conocimiento
inmediato de los tenedores de los Bonos, asi como
también las causas dque hubieren dado lugar a dicho
incumplimiento, mediante el procedimiento de
notificacidén extraordinaria previsto en la
Estipulacién 20 de la presente Escritura. Todo ello
sin perjuicio de la eventual responsabilidad
contractual en la que, en su caso, pudiera incurrir
la Sociedad Gestora. ----=------------=m------------

16. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONQOS., ---===r---—-c=ccr--mmmmmmmm == m =

l6.1 Representacién v otorgamiento de
Escritura plblica. ------=-r-----===----ow---o-mmmo-

Los Bonos dque se emiten con cargo al Fondo

estardn representados exclusivamente por medio de

. anotaciones en cuenta, y se constituir&n como tales

en virtud de su inscripcién en Iberclear como
entidad encargada de su registro contable de

conformidad con el articulo 11 del Real Decreto

8173532289




116/1992. A este respecto se hace constar que la
presente Escritura surtira los efectos previstos en

el articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores. ---

16.2 Designacién de la entidad encargada del

registro contable. --------- m e e
La Sociedad Gestora, por cuenta Yy
representacién del Fondo, designa en este acto a la
Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacidn Yy Liquidacién de Valores, S.A,
(*Iberclear”) como entidad encargada del registro
coﬁtable de los Bonos de forma que se efectie la
compensacidén y liquidacién de los Bonos de acuerdo
con las normas de funcionamiento que respecto de
valores admitidos a cotizacién en  AIAF, v
répresentados mediante anotaciones en cuenta tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro
por Iberclear o AIAF. -------r-----=--=-----==-=-=---~
Dicha designacién sera objeto de inscripcidn

en los- Regiétros Oficiales de la CNMV. Los
titulares de los Bonos seran identificados como
tales seglin resulte del registro contable llevado
por las entidades participaﬁtes en Iberclear.------
. Sociedad de Gestién de los Sistemas de

Registro, Compensacién y Liquidacidén de Valores,

e
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S.A., tiéne su domicilio en Madrid, Plaza de la
Lealtad, nﬁmero.l. —————————————————————————————————

16.3 Caracteristicas de 1los valores que se
representarin mediante anotaciones en cuenta. -----

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
6 del Real Decreto 116/1992, la denominacidn,
namero de unidades, valor nominal 2% deméis
caracteristicas y condiciones de la emisidén de
Bonos que se representa por medio de anotaciones en
cuenta es la que se hace constar en esta seccidén de
la presente Escritura, ---=------=-------=s----oeo-

16.4 Depdsito de copias de la Escritura

La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo Y de acuerdo con lo previsto en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores y en el
articulo f- del Real Decreto 116/1992, una vez
otorgada la presente Escritura, y antes de que se
inicie el Pefiodo de Suscripcién de los Bonos
depositara una copia de la Escritura en la CNMV, y
no mag tarde del primer Dia hébil anterior a la

Fecha de Desembolso, depositara otra copia de la

817353230



Escritura en Iberclear a efectos de su
incorporacién en los registros previstos en los

articulos 7 y 92 de la Ley del Mercado de vValores.

La Sociedad Gestora en nombre del Fondo, Iberclear

o 1la entidad afiliada en la que delegue sus
funciones, deberan tener en todo momento a
disposicién de los titulares y del plblico en
general copia de la presente Escritura piblica, en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 8 del
Real Decreto 116/1992. ---=----=-=--==-=--==---=--~-=--<

17. REGIMEN JURIDICO DE LOS BONOS DERIVADOS DE

8U REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN

QUENTA. ---w=--=mmo--mmm=msosssoss-osoosssssooooos

La emisién de Bonos con cargo al Fondo y su
exclusiva representacién por medio de anotaciones
en cuenta, se regira de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 5.9 de la Ley 19/1992, en
el Capitulo II del Titulo Primero de la Ley 24/1988
del Mercado dé Valores, en el Real Decreto 116/1992
sobre. representacién de valores por medio de
.anotaciones en cuenta y compensacidn y liquidaciodn
de operadiones bursatiles y demas disposiciones que
resulten aplicables. ~-------=----=------=°---“=°°°"°°

17.1 Prictica de la primera inscripeidn.------

o
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De acuerdo con lo establecido en el articulo 6
de la Ley del Mercado de Valores y el articulo 11
del Real Decreto 116/1992, los Bonos representados
por medio de anotaciones en cuenta, se constituiran
como tales en virtud de su inscripcidén en el
registro contable que llevara Iberclear. Una vez
practicada 1la referida inscripcidén, los Bonos
quedardn sometidos a las normas previstas en el
Capitulo II del Titulo Primero de la Ley 24/1988
del Mercado de Valores y en el Real Decreto
116/1992., --------s-----ems o -——- o oo oCSSo—omooommTo

17.2 Legitimacidén registral y certificados de

legitimacidn. -----==---r-=-----------eo-----o-soos

De conformidad con el articulo 15 del Real
Decreto 116/1992,_1a persona o entidad que aparezca
legitimada en los asientos del registro contable se
presumird titular _legitimo 'y, en consecuencia,
podré-exigir de la Sociedad Gestora, que actuard en
representacién' y por cuenta del Fondo, que realice
en su favor las prestaciones a que den derecho los
Bonos. Asimismo, de conformidad con el articulo 18

del Real Decreto 116/1992, la legitimacidén para la

817353231




transmisién y el ejercicio de los derechos
derivados de los valores representados mediante
anotaciones en cuenta podrd acreditarse mediante la
exhibicién de certificados de legitimacidén en el
que constaran las mehciones legalmente exigidas. --

Dichos certificados no conferiran mas derechos
que los relativos_a la legitimacibn. --------------

17.3 Transmisidén de los Bonos.---w=---=---=-===

No existen restricciones a la libre
transmigién de los Bonos. Estos podrén ser
libremente transmitidos por cualquier medio
admitido en Derechb y de acuerdo con las normas del
mercado AIAF donde serdn admitidos a negociacidn.
La titularidad de cada Bono se transmitira por
transferencia contable (anotacién en cuenta). La
inscripcién de la transmisién en favor del
adquirénte en el registro contable producirda los
mismos efectos que la tradicidén de los titﬁlos Yy
desde ese momehto la transmisién sera oponible a
tercefOS. ——————— e
| 17.4 _Constitucién de derechos y gravamenes
sobre los Bonog. --~------=- RSP ——----

La constitucién de derechos reales limitados u

otra clase de gravamenes sobre los Bonos debera




el
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inscribirse en la cuenta correspondiente. La
inscripcién de la prenda equivale al desplazamiento
posesorio del titulo. --------=-----s-------o---oes -
La constitucién del gravamen sera oponible a
terceros desde el momento en que haya practicado la
correspondiente inscripcidn. -------w--------------
Seccién V: CONTRATOS COMPLEMENTARIOS.---------
18. CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.----
Con el fin de consolidar 1la estructura
financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o
regularidad en el pago de los Bonos, de cubrir los

desfases temporales entre el calendario de los

flujos de principal e intereses de los Préstamos

Hipotecarios y el de los Bonos Yy, en general,
posibilitar la transformacién financiera que se
opera en el patrimonio del Fondo entre las

caracteristicas financieras de los Préstamos

Hipotecarios y las caracteristicas financieras de

. cada una de las Series de Bonos, la Sociedad

Gestora, en representacién del Fondo, procede en
este mismo acto, a formalizar los contratos que se

establecen a continuacién en el presente apartado,
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de conformidad con lo previsto en el articulo 6.1
del Real Decreto 926/1998. ---=----omommmmm oo

(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de

Interés Garantizado (Cuenta de Tesgoreria) .---------

(ii) Contrato de Préstamo para Gastos
Iniciales.--------—------ - e m o
(iii) Contrato de Permuta de Intereses.----------
(iv) Contrato de Administraciédn de los Préstamos
Hipotecarios y Depbsito de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca.--~=--==-= —---ccoomoooome—-
(v) Contrato de Direccidn y Suscripcidn de la
Emigidn de Bonos,—F—————————————e ——————————————————
(vi) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos. -
(vii) Contrato de Intermediacidn financiera.-----
La descripcidén de los términos mas reievantes
del Contrato de Direccidén y Suscripcidn de la
Emisidén de Bonos y del Contrato de Administracidn
de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca se realiza
en laé'Estipulaciones 13.4 y 10, respectivamente.
La descripcidn del résfo de los contratos citados
se realiza en la presente Estipulacién. ———————————
- La Sociedad Gestora podrd prorrogar o

modificar los contratos que haya suscrito en nombre
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del Fondo y sustituir, en su caso, a cada uno de
los prestadores de los servicios al Fondo en los
términos previstos en cada uno de los contratos, e,
incluso, caso de ser necesario, podra celebrar
contratos adicionales, incluido un contrato de
linea de c¢rédito en caso de Liquidacién Anticipada

v del Fondo, y modificar la presente Escritura,

: siempre que conforme a las disposiciones legales y
reglamentarias vigentes en cada momento no
concurrieran circunstangias que lo impidieran. En
cualquier caso tales actuaciones requeriran la
comunicacién de 1la Sociedad Gestora a la CNMV u
organismo administrativo competente, Yy su
autorizacién previa caso de ser necesaria, Yy su

. notificacién a las Agencias de Calificacién, Yy

siempre que con tales actuaciones no se perjudique
la calificacién otorgada a los Bonos por las
Agengias de Calificaciéﬁ. La presénte Escritura o
los contratos también podrdn ser objeto de
subsanacidén a instancia de la CNMV. ------- mem——m o

Un ejemplar de todos y cada uno de los

Contratos a que se refiere la presente Estipulacién



se protocolizan en acta separada con nuamero de
protocolo inmediatamente posterior al de esta
Egcritura., ---------------— - mm oo oo
18.1 Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesorerfa): --------
La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacidn, que suscribe, en nombre Yy
representacidén del Fondo, con BANCAJA, recoge la
informacién mas sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite infofmacién que pudiera afectar al
contenido de_la preseﬁte Escritura vy del Folleto.
La Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo, y BANCO DE VALENCIA celebran un
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) en virtud del
cual BANCO DE VALENCIA garantizaré una rentabilidad
variable a laé cantidades depositadas por el Fondo
a _tréVés de su ‘Sociedad Gestora en una cuenta
finaﬁcieré. En concreto, el Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés- Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) determinard que en una cuenta financiera

en euros (la “Cuenta de Tesoreria”), abierta en
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BANCO DE VALENCIA, a nombre del Fondo por Ila
Sociedad Gestofa, serdn depositadas todas las
cantidades que reciba el Fondo, que en su mayor
parte procederdn de los siguilentes conceptos:

(i) Importe efectivo por el desembolso de 1la
suscripcién de la Emisidn de Bonos; ---------------

(ii)principal reembolsado e intereses cobrados

Regserva; ------- e el it

(iv) cualesquiera otras cantidades que
correspondan a los Préstamos Hipotecarios, asi como
por la enajenacidén o explotacidn de los inmuebles y
bienes adjudicados, o en administracidén y posesidn
interina de los inmuebles en proceso de ejecucion,
asi = como todos los posibles derechos e
indemnizaéiones tanto las derivadas de los
contratos de seguro de.daﬁos sobre los inmuebles
hipotecados, como los derivados de cualquier
derecho acéesorio a los Préstamos Hipotecarios;----

(v)disposicién del principal del Préstamo para

Gastos Iniciales; =-------+---------------------=----
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(vi) las cantidades”que sean abonadas al Fondo

(vii) las cantidades  a que ascilendan 1los

rendimientos obtenidos por los saldos habidos en la

propia Cuenta de Tesoreria; y--~----==-==~-==-—----~

(viii)las cantidades a que asciendan las
retenciones a cuenta de los rendimientos de capital
mobiliario que en cada Fecha de Pago corresponda
efectuar por los intereses de los Bonos satisfechos
por el Fondo, hasta que corresponda efectuar su
ingreso a la Administracién Tributaria.------------

BANCO DE VALENCIA abonard un tipo de interés
ﬁominal anual, variéble trimestralmente y con
liquidaéién trimestral, excepto para el primer
périodo de devengo de intereses que tendrd la
duracién y liquidacidén de intereses correspondiente
a la duracién de este periodo, aplicable para cada
periodo de ‘devengo de intereses (difereﬁte al
Periodo de Dévéngo de Intereses establecido para
los Bonos) por los saldos diarios positivos que
resuiten en la Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo
de Interés de Referencia- determinado para cada
Periodo de Devengo de Intereses que coincida

sustancialmente con cada periodo de devengo de
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intereses de la Cuenta de Tesoreria. Log intereses
se liquidarén al dia de vencimiento de cada periodo
de devengo de intereses en cada una de las Fechas
de Determinacién del Fondo (el cuarto (4°) Dia
Habil anterior a cada Fecha de Pago), Yy se
calculardn tomando como base: (1) los dias
v efectivos existentes en cada periodo de devengo de
. intereses, y (ii) un aflo compuesto de trescientos
gsesenta (360) dias. El primer periodo de devengo de
intereses comprenderd los dias transcurridos entre

la fecha de constitucién del Fondo y la primera

fecha de liquidacién (16 de marzo de 2007) .-=—=—-=---

En el supuesto de que la deuda a corto plazo

no subordinada y no garantizada de BANCO DE

. VALENCIA, experimentara, en cualquier momento de la
vida de los Bonosg, un descenso en su calificacidn
situéndose.por debajo de F1 © de P-1, segln las
escalas de calificacién de Fitch y de Moody's,
respectivamente,-la Sociedad Gestora, en un plazo
méximo de treinﬁa (30) dias a contar desde el

momento que tenga lugar cualquiera de dichas

circunstancias, deberd poner en practica previa




comunicaciéﬁ a las Agencias de Calificacién, alguna
de las opciones descritas a continuacidén dque
permitan mantener un adecuado nivel de garantia
respecto. a los compromisos derivados de este
Contrato paré que no se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias
de Calificacidn: ---------=-=-—----w~--—-----—-—~---
a) Obtener de una entidad con
calificacién crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de Fl1 y de P-
1, seqin las escalas de calificacidén de Fitch y de
Moody's, resPectivamente, un aval a primer
'requerimientq que gérantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual
por BANCO DE VALENCIA de su obligacién de reembolso
de las cantidades depositadas en la Cuenta de
Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la
situacién'de-pérdida de las calificaciones Fl1 o P-1
por parte de BANCO DE VALENCIA.---~--=~-=-=-r---~=-=
b) . : Trasladar la Cuenta de
‘Tesoreria del Fondo .a. una entidad cuya deuda a
corto plazo no subordinadé y no garantizada posea

una calificacién minima de F1 y de P-1, segln las

escalas de calificacidén de Fitch y de Moody’s,
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respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad
posible para sus saldos, que podra ser diferente a
la contratada con BANCO DE VALENCIA en virtud de

este Contrato. -----------------—--&----------=
c) Asimismo, en caso de dque
no fueran posibles las opciones anteriores en los
' términos previstos, la Sociedad Gestora invertira
s los saldos, por periodos hasta la siguiente Fecha
de Pago, en activos de renta fija en euros a corto
plazo emitidos . por entidades que como minimo
cuenten con las caiificaciones'de Fl, para peribdos
inferiores a 30 dias naturales, o Fl+ para periodos
superiores, y de P-1 de la deuda corto plazo no
gubordinada y no garantizada, segGn las escalas de
. calificacién de Fitch y de Moody' s,
respectivamente, incluyendo valores a corto plazo
emitidos p5r e1.Es;ado espafiol, pudiendo darse por
.tanto, en este sUpﬁesto también, que la
. rentabilidad obtenida sea diferente a la obtenida
inicialmente con..BANCO DE VALENCIA en virtud de

este Contrato. ---------------—-=-------"m-------

Las opciones a) y b) anteriores estén




incluidas en los criterios establecidos por Fitch
recogidos en su informe “Commingling Risk in

gtructured Finance Transactions: Servicer and

Account Bank Criteria” de 9 de junio de 2004 que

podra ser actualizado, modificado o remplazado y se
encuentra disponible en www.fitchratings.com. La
opcién c¢) no esté_incluida en el mencionado informe
y Unicamente se podrd poner en practica si la
calificacién otorgada a los Bonos por parte de
Fitch no se viese perjudicada.---------------------

En caso de producirse las situaciones b) o ¢),

la Sociedad Gestora con posterioridad trasladara

los saldos de nuevo a BANCO DE VALENCIA bajo el

Contratd de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), en el caso de
que la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de BANCO DE  VALENCIA  alcanzara
nuevamente las calificaciones de F1 y de P-1, seglin
las escalas dé ca1ifiCacién de Fitch y de Moody's,
respectivamente.------~------=-------------sSooooo
.‘Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la puesta en prédctica de alguna de las
opciones descritas anteriormente serdn por cuenta

de BANCO DE VALENCIA o de la entidad que la




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

sustituyese, ----------------------r-----ooo-

18.2 Contrato de Préstamos para Gastos
Iniciales. -—---=--=-r-mmmmmrmm—m—m e m————mo o — oo

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacidn, ‘que suscribe, en nombre Yy
representacién del Fondo, con BANCO DE VALENCIA,
recoge la informacidén més sustancial y relevante
del contrato, refleja fielmente el contenido del
mismo y no omite informacién que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto..

La Sociedad Gestora celebra, en representacion

y por cuenta del Fondo, con BANCO DE VALENCIA un

contrato de préstamo de cardcter mercantil por
importe de quinientos mil (500.000,00) euros (el
“Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”). La
entrega dé1  iﬁporpe del Préstamo para Gastos
Iniciales se realizara én la Fecha de Desembolso y
serd destinado a financiar los gastos de
constitucidén del Fondo y-emisién'y admisidén de los
Bonos y a financiar parcialmente la suscripcidn de

log Certificados de Transmisién de Hipoteca, por
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diferencia entre el capital nominal total a due
ascienda la suscripcién y el importe nominal total

a que ascienden las Series A, By C. -----=-------~

El Préstamo para Gastos Iniciales devengara un

interés nominal anual, determinado trimestralmente
para cada Periodo de Devengo de Intereses, que seréa
el que resulte de sumar: (i) el Tipo de Interés de
Referencia determinado para los Bonos, y (ii) un
margen del 2,00%. Los intereses se liquidarén vy
serdn exigibles al dia de vencimiento de cada
Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las
Fechas de Pago, y.se.calcularén_tomando como bage:
(1) los dias efectivos existentes en cada periodo
de devehgo de intereses vy (ii) un afio compuesto por
trescientos sesenta (360) dias. La primera fecha de
liquidacién de intereses tendra Ilugar el 21 de
abril de 2008, por no ser Dia HAbil el 20 de abril
de 2008. Los intereses se abonardn en la Fecha de
Pago correspohdiente siempre que el Fondo disponga
de liduidez suficiente de acuerdo con el Orden de
.?relécién_de Pagos o, llegado el caso, con el Orden
de Prelacidn de Pagos de.Liquidacién. ——————————————

- Los intereses devengados y no pagados en una

Fecha de Pago no se acumularadn al principal del

L
-~ }
!
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Préstamou para Gastos Iniciales ni devengaréan
intereses de demora. ——————————————————————————————
La amortizacién del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales se efectuara trimestralmente
en cada una de las Fechas de Pago de la forma
siguiente: ----- e e mcmm——e-

(i) La parte del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales que hubiera sido realmente
utilizada para financiar los gastos de constitucién
del Fondo y de emisidn y admisidén de los Bonos, se
amortizarad en veinte (20) cuotas trimestrales

consecutivas y de igual importe, en cada Fecha de

Pago, la primera de las cuales tendrd lugar en la

primera Fecha de ?ago, 21 de abril de 2008, por no
ser Dia H&bil el 20 de abril de 2008, y las
siguientes hasta la Fecha de Pago correspondiente
al 20 de éﬁero de 2013, incluida. -------------

(1i) La parte del principal del Préstamo
para Gastos Inidiales que hubiera sido utilizada
péra finanéiar parcialmente la suscripcidn de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y la que,

en su caso, no resultare utilizada se amortizard en
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la primera Fecha de Pago, 21 de abril de 2008, por
no ser Dia Habil el 20 de abril de 2008.-----~----

Todas las cantidades vencidas del Préstamo

para Gastos Iniciales que no hubieran sido abonadas

por insuficiencia de Fondos Disponibles, se harén
efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que
los Fondos Disponibles permitan el pago de acuerdo
con el Orden de Prelacidén de Pagos. Las cantidades
no pagadas en anteriores Fechas de Pago se abonaran
con preferencia a las cantidades que correspondérié
abonar en relacién con el Préstamo para Gastos
Iniciales en diché Fecha de Pago, atendiendo en
primer lugar a los intereses vencidos y no pagados,
Y, en .segundo lugar, a la amortizacién de
principal, segiin el Orden de Prelacién de Pagos O,
llegado el caso, el Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacién. ---=--=---=------=-----~-------oosmomens

El Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales
no quedara résuelto' por la resolucidén de la
constitucién del Fondo, conforme a lo previsto en
‘el nfimero (v) de la Estipulacién 3.2 de la presente
Escritura. En este caso, él Préstamo para Gastos
ITniciales se destinard a atender el pago de los

gastos de constitucién del Fondo y de emisgidén vy
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admisién de los Bonos, asi como las demas

obligaciones contraidas por la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, que nazcan a

causa de la constitucién del Fondo y sean

exigibles, quedando postergado Y subordinado el

reintegro del principal a la satisfaccidén de dichas

’ obligaciones, con cargo a los recursos remanentes

x del Fondo. e
18.3 Contrato de Permuta de Intereses.--------

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen

de este contrato <contenido en la presente

Estipulacién, que suscribe, en nombre Yy
representacién del Fondo, con BANCO DE VALENCIA Yy

BANCAJA, “recoge la informacién més sustancial y

' relevante del contrato, refleja. fielmente el
contenido del mismo y no omite informacidn dque
pudiera afectar' al contenido de 'la presente
Escritura y del Folleto. -------------=----w=-------
La SOciedéd Gestora celebra, en representacidn

y por cuenta dei Fondo, un contrato de permuta

financiera de intereses (el “Contrato de Permuta de

Intereses” o la “Permuta de Intereses”) conforme al




modelo de Contrato Marco de Operaciones Financieras
(CMOF), con BANCO DE VALENCIA. Las caracteristicas
mias relevantes del Contrato de Permuta de Intereses
se describen a continuacidén.------------=-----=---
En virtud del Contrato de Permuta de
Intereses, el Fondo realizara pagos a BANCO DE
VALENCIA calculados sobre el tipo de interés de
referencia de los Préstamos Hipotecarios, Yy como
contrapartida BANCO DE VALENCIA realizara pagos al
Fondo calculadogs sobre el Tipo de Interés de
Referencia determinado para los Bonos, todo ello
segin lo descrito é continuacidén.-----~-==--------
Parte A: EI Fondo, representado por la
Sociedad Gestora., ~----S-------s----------ooo-ooss
Parte B: BANCO DE VALENCIA,-~------=--—===-==--
1. Fechas de ligquidacién.--------=-=-=---=-----
Lés fechag de liquidacién coincidirén con las
Fechas de'Pago de los Bonos, esto es, los dias 20
de enero, 20 dé abril, 20 de julio y 20 octubre o,
en caso de no ser alguno de estos dias un Dia
'ﬂébii, el Dia Hébil.inmediatamente posterior. La
primera fecha de liquidacién serd el 21 de abril de
2008, por no ser Dia Habil el 20 de abril de 2008.

Las cantidades variables a pagar por la Parte

=
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A y por la Parte B para cada periodo de liquidacidn
respectivo se 1iquidarén por neto, siendo abonadas
por la Parte pagadora a la Parte receptora en cada
Fecha de Pago. -=--------------~-~------@“=------
2, Periodos de ligquidacidén.----------------- '
Parte A: ------r---—---"e-----——mom——— -
- Los periodos de liquidacidén para la Parte A
. serdn los dias efectivamente transcurridos entre
dos Fechas de Determinacidn consecutivas,
excluyendo la primera e incluyendo la dltima.
Excepcionalmente, el primer periodo de liquidacién
de la Parte A tendrd una duracidn equivalente a los
dias efectivamente transcurridos entre la fecha de
"constitucidén del Fondo, incluida, y el 15 de abril
' | de 2008, primera Fecha de Determinaciédn, incluido.
Parte B:i -----------os-omms-oooooooo—oees
Los periodés de liquidaci6n para la Parte B
serén‘ los dias efectivémente transcurridos entre
dos fechas de iiquidacién consecutivas, incluyendo
la primera .y excluyendo la dltima.

Excepcionalmente, el primer periodo de ligquidacién

para la Parte B tendrd una duracidn equivalente a




la comprendida entre la Fecha de Desembolso de la
Emisién de Bonos (incluida) y el 21 de abril de

2008, por no ser Dia Habil el 20 de abril de 2008

(excluido), primera fecha de liquidacién.----------

3. Impdrte Nonimal. = -=-=-=-=---m-=====-—-o-=-=—~

Serd en cada fecha de liquidacién la media
diaria, durante el periodo de liquidacién de la
Parte A inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de
los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.---=------

4. Cantidades a pagar por la Parte A.-------

Serada en cada fecha de liquidacién el resultado
de aplicar el Tipo .de Interés de la Parte A al
Nocional de la Permuta en funcién del nUmero de
dias del periodo de liquidacién de la Parte A due
vence y sobre la base de un afio compuesto por
trescientos sesenta (360) dias. ---------------==--~-

4.1 Tipo de Interés de la Parte A.------=----

Serd por cada periodo de liquidacidén de la

parte A, determinado para el periodo de liquidacién

de la Parte A inmediatamente anterior, el tipo de
interés anual que resulte de dividir (i) la suma
del impdrte total de 1los intereses ordinarios

vencidos durante el periodo de liquidacidén de la

Parte A de los Préstamog Hipotecarios, excluidos

.’.
o
EL
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los Préstamos Hipotecarios Dudosos a la Fecha de
Determinacidn pfecedente a la fecha de liquidacidn
correspondiente, pagados O no por los Deudores,
deducidos en 1los intereses correspondientes al
margen sobre el indice de referencia, entre (ii) el
Nocional de Permuta, multiplicado por el resultado
. de dividir 360 entre el nimero de dias del periodo

. de liquidacidén de la Parte A. R
A estos efectos: ---------"---S---mmee oo oo m o
(i) Los intereses ordinarios seran minorados
en los intereses corridos a pagar por el Fondo'por
la suscripcién de los Certificados de Transmision

de Hipoteca. ---r- -=-------r------------w-mo---—ooo-
(ii) S8i fuera el caso, se consideraran también
. como intereses ordinarios vencidos los intereses
corridos que perciba el Fondo tanto por la venta de
Certificadés_de Transmisién de Hipoteca como por su
amortizacién anticipada. por parte de BANCO DE
VALENCIA conforme a las reglas previstas para la
sﬁstitucién de los Certificados de Transmisién de

Hipotega. -~-=--------r--------——rmom—————-———oooo

(1ii) Se consideraran como fechas de




vencimiento de los intereses ordinarios vencidos de
los Préstamos Hipotecarios las fechas de cobro en

las que corresponda su ingreso al Fondo conforme al

Contrato de Administracién.-----------~=-----=------

5. cantidades a pagar por la Parte B.

Sera en cada fecha de liquidacién el resultado
de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B,
determinado para el periodo de liquidacién de la
_parte B que vence, al Importe Nominal en funcién
del ntmero de dias del periodo de liquidacién de la
Parte B. ---c----rmmmmmmm s oo e m e — o me o s s m e

5.1 Tipo de interés de la Parte B.------=---=

.Seré para cada periodo de liquidacién de la
Parte B el Tipo de Interés de Referencia
determinado para los Bonos correspondiente al
Periodo de Devengo de Intereses coincidente con
cada periodo de liquidacion de la Parte B.----=-----

6.  Resolucidn del Contrato de Permuta de
Interéses. e

Si en una Fecha de Pago el Fondo (Parte A) no
'dispusiera_de liquidez suficiente para efectuar el
pago de la totalidad de la cantidad neta que, en su
caéo, le correspondiera satisfacer a la Parte B, la

parte de esta cantidad neta no satisfecha serda

N
LYl
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1iquidadé en la siguiente Fecha de Pago siempre que

el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo

con el Orden de Prelacién de Pagos. Si esta

situacién de impago se produjera en dos Fechas de

Pago consecutivas, el Contrato de Permuta de

Intereses quedard resuelto. En este caso, el Fondo

- (Parte A) asumird la obligacién 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 Prelacidén de Pagos. Si

la cantidad liquidativa del Contrato de Permuta de

Intereses fuera obligacidén de pago de la Parte B y

no del Fondo (Parte A), la Parte B asumira la

obligacién del pago de 1la cantidad liquidativa

: prevista en el correspondiente Contrato de Permuta
| de Intereses. ---------------------ecoo--o-ooo-

Si en.una fecha de liquidacién la Parte B no
efectuara el pago de la totalidad de la cantidad
neta que, en su caso, le correspondiera satisfacer
al Fondo (Parte A), la Sociedad Gestora, en nombre

y representacidén del Fondo podrd optar por resolver

el Contrato de Permuta de Intereses. En caso de




resolucién, la Parte B asumird la obligacién del
pago de la cantidad liquidativa prevista en los

términos del Contrato de Permuta de Intereses. Si

la cantidad liquidativa del Contrato de Permuta de

Intereses fuera obligacidén del Fondo (Parte A) y no
de la Parte B, el pago de la misma por el Fondo
(Parte A) se efectuaré de conformidad con el Orden
de Prelacidén de Pagos. -----~-------=------------e-

Sin perjuicio de lo anterior, salvo en una
situacién permanente de alteracién del equilibrio
financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en

representacién y por cuenta del Fondo, tratara de

contratar un nuevo contrato de permuta en

condiciones sustancialmente idénticas al anterior.
7. Fecha de Vencimiento-------------------
Serd la primera de las fechas en las que se
produzéa cualquiera de las circunstancias
enumeradas de (i) a (iv) para la extincién del
Fondo de confbfmidad con la Estipulacién 3.2 de la
presente Escritura.-----=----------------“-------=---
| .8 Actuaciones en caso de modificacidén de la
calificacidén de la Parte B!-; —————————————————————

8.1 Modificacién de 1la calificacién inicial

de la Parte B.-=------=-----m-moo-ooooo—ooo o mom--s
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(i) Criterios de Fitch.---=w-------=----------
En el supuesto de que la calificacién de 1la
deuda no garantizada y no subordinada de la Parte B
deje de tener una calificacién minima de A y F1l de
Fitch (“Suceso Inicial en 1la Calificacién de
Fitch”), para la deuda a largo plazo y a corto
. plazo, respectivamente, (ambas, las “Calificaciones

. Requeridas” por Fitch) 1la Parte B debera, con
diligencia razonable en un plazo de treinta (30)
dias naturales desde el acaecimiento de dicho

Suceso Inicial en la Calificacién de Fitch, y a su

(a) Constituir un depbsito en
efectivo o un depdsito de valores en una entidad
con una calificaqién de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de Fl, segtin la escala
de calificacién. de Fitch, en garantia del
cumplimiento de las obligaciones de la Parte B por
un importe célculado, entre otrosg factores, en
funcién dei valor de mercado de la Permuta de
Intereses y conforme a los criterios de Fitch

indicados en su informe “Counterparty Risk in



Structured Finance ffanSéétions: Hedge Criteria”,.
de 1 de agosto de 2007, o documento o informe de
Fitch que pudiera sustituir al anterior en el
futurc, proponiendo la Parte B una foérmula de
estimacién del valor de mercado de la Permuta de
Intereses, dentro de los quince (15) dias naturales
siguientes a la ‘pérdida de calificacién por la
Parte B; -----+rm----—-—--=------- oo omoo e
(B) ceder todos sus derechos vy
obligaciones derivados del Contrato de Permuta de
Intereses a una tercera entidad que la sustituya y

que cuente con las . Calificaciones Requeridas por

(C). conseguir que un documento de
garantia de una tercera entidad satisfactoria para
la Parte A y que cuente con las Calificacicnes
Requeridas por Fitch, garantice sus derechos vy
obligaciones derivados del Contrato de Permuta de
Intereses. Uy SRRy

(ii) Criterios de Fitch (continuacidn)

‘En el supuesto de que la deuda no garantizada
v no subordinada de la Pafte B deje de tener una
calificacién minima de BBB+ o F2 para la deuda a

largo plazo y a corto plazo, respectivamente,
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(“Primer Suceso Posterior en la Calificacidén” de
Fitch) las opciones previstas (i) (B) y (i) (C)
anteriores seran las preferidas por parte de Fitch
para evitar el descenso de la calificacidn otorgada
a los Bonos. En caso de que la Parte B opte por la
opciébn (i) (A) anterior, wuna tercera entidad

. independiente debera calcular semanalmente la

. cuantia del depdsito de valores o de efectivo.

En tanto se adopta alguna de las opciones, se
debera adoptar la opcién (i) (A) anterior dentro de
los diez (10) dias naturales desde que se produzca
el Primer Suceso Posterior en la Calificacién.

(iii)Criterio de Fitch (continuacién)

En el supuesto de que la deuda no garantizada

: y no subordinada de la Parte B deje de tener una
| calificacién minima de BBB- o F3 para la deuda a
largo  plazo y. a corto plazo, respectivamente,
(“Segundo Sucesgo. Posterior en la Calificacién” de
Fitch), la Parte B, dentro de los diez (10) dias

naturales desde el acaecimiento de diche Segundo

Suceso Posterior en la Calificacién de Fitch, y a




(A) coﬁéégﬁir que un documento de
garantia de una tercera entidad satisfactoria para
la Parte A y que cuente con las Calificaciones
Requeridas por Fitch, garantice sus derechos Yy
obligaciones derivados del Contrato de Permuta de
Intereses; O-----=-—=-==----=---~-------S--osooTEomETT

(B) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente

con las Calificaciones Requeridas por Fitch.-------

En los supuestos descritos en los apartados
(i), (ii)_y (iii) anteriores, cuando se elija la
consecucién de un documento de garantia de una
tercera”entidad, tanto la citada garantia como la
opinién legal aneja a ella seran revigadas por
Fitch o sus asesores legales. La eficacia de la
garantia quedard sujeta a la valoracidén de Fitch o
de sus ~ asesores legales en cuanto .a su
ejecutabilidad.'—--——é —————————————————————————————

Las alternativas descritas en este apartado,
asi como los plazos'y lags calificaciones, estén
recogidas en el informe de.Fitch “Céunterparty Risk

in - Structured Finance Transactions: Hedge

criteria”, de 1 de agosto de 2007, que podra ser
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actualizado, modificado, reemplazado y se encuentra

disponible en wWw.fitchratings.com. ————————————————

Todos los costes, gastos e impuestos en que se

incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones serin por cuenta de la Parte B.

(iv) Criterio de Moody’'§---=--=-=-~-=---—---~==-~-

lLa Parte B asumird los siguientes compromisos

irrevocables bajo el Contrato de Permuta de

(i) Si, en cualquier momento a lo largo
de la vida de la Emisién de los Bonos, ni la Parte

B ni algunc de sus Garantes cuenta con el Primer

Nivel de Calificacién Requerido (“Incumplimiento

del Primer Nivel de Calificacién”), la Parte B
llevara a cabo alguna de las siguientes medidas en

el plazo de treinta (30) Dias Habiles desde la

a) Obtener un Sustituto con el Primer Nivel
de Calificacién Requerido (o bien que el Sustituto
cuente con un Garante con el Primer Nivel de
Calificaciédn Requerido) .-=------=-----"=—=-=--=----~

b) Obtener un Garante con el Primer Nivel

817353245



de Calificacién Requerido.----------=-----~-=-=----~
c) Constituir un depdsito en efectivo © de

valores a favor del Fondo en una entidad con una

calificacién de su deuda a corto plazo no

subordinada ylno garantizada iguai a P-1 segln la
escala de calificacién de Moody's, por un importe
suficiente para  que no se perjudique la
calificacién otorgada a los Bonog.------------~----

(ii) Si, en cualquier momento a lo largo
de la vida de la Emisién de los Bonos, ni la Parte
B ni alguno de sus Garantes cuenta con el Segundo
Nivel de Calificécién Requerido (“Incumplimiento
del Sequndo Nivel de Calificacidn”), la Parte B,
actuandb de forma diligente, procurard, en el plazo
mis breve posible; (A) obtener un Garante con el
Sequndo Nivel de Calificacién Requerido; o (B)
obtener un Sustituto con el Segundo Nivel de
calificacién Requerido (o bien que el Sustituto
cuenté con un‘ Garante con el Segundo Nivel de
Calificacién Requerido) . ------- S
- .Mientras no se ileven a cabo las alternativas
descritas anteriormente, la Parte B debera, en el
plazo de treinta (30) Dias Habiles desde la

ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel de
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Calificacién, constitulr un depésito en efectivo o

de valores a favor del Fondo en una entidad con una

calificacién de su deuda a corto plazo no

subordinada y no garantizada igual a P-1 segin la

escala de calificacidén de Moody'’s, siempre que no

se perjudique la calificacidén otorgada a los Bonos.

- lLas obligaciones de 1la Parte B bajo los

. apartados (iv) (i) y (iv) (ii) anteriorés, asi como
las causas de Terminacidén Anticipada que se deriven

de ellas, s6lo estardn vigentes mientras se

mantengan las causas que motivaron el
Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacidn o

el Incumplimiento del Segundo Nivel de

Calificacién, respectivamente. El importe del

. depdsito que hubiera sido realizado por la Parte B
bajo las secciones (iv) (i) y (iv) (ii) anteriores
sera devueito a la Parte B cuando cesen las causas
que motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de
calificacién o él Incumplimiento del Segundo Nivel
de Calificacién,.fespectivamente.~ —————————————————

Todos los costes, gastos e impuestos en que se

incurran por el cumplimiento de las anteriores




obligaciones seran por cuenta de la Parte B.
A los efectos anteriores, “Garante” significa

aquella entidad gque proporciona una garantia

incondicional, irrevocable y a primer requerimiento

con respecto a todas las obligaciones presentes y
futuras de la Parte B del Contrato de Permuta de
Intereses (la “Garantia”), vy siempre que (A) una
firma de abogados proporcione una opinién Ilegal
confirmando que ninguno de 'los pagos efectuados por
dicha entidad a la Parte A bajo la Garantia esta

sujeto a deducciones o retenciones por o a cuenta

de un tributo; o (B) la Garantia determina que, ai

dicha deduccién o retencidén existe, el pago
efectuado por dicha entidad se vera incrementado en
aquella cantidad necesaria para que el pago neto
recibido por 1la Parte A sea igual a aguella
cantidéd que la Parte A hubiera recibido de no
haber gxistido la deduccién o retencién; vy
“Sustituto” éignifica aquella entidad que se
subrogue en la posicién contractual de la Parte B
.en él Contrato de Permuta de Intereses o Qque
suscriba un nuevo contrato.de permuta con la Parte

A, en términos sustancialmente idénticos al

Contrato de Permuta de Intereses (lo cual sera

e
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confirmado por 1la Parte A, actuando de forma
diligente), y siempre que (A) una firma de abogados
proporcione . una opinién legal confirmando que
ninguno de los pagos efectuados por dicha entidad a
la Parte A esta sujeto a deducciones o retenciones
por o a cuenta de un tributo; o (B) si dicha
* deduccién o retencién existe, el pago efectuado por
. dicha entidad se verd incrementado en aguella
cantidad necesaria para que el pago neto recibido
por la Parte A sea igual a aquella cantidad que la
Parte Z&'hubiera recibido de no haber existido la
deduccidn o retencidédn. Dicha entidad, a todos los
efectos, pasara a ser congiderada la Parte B en el
Contrato de Permuta de Intereses o en el nuevo

. contrato de proteccidn que se suscriba.--------~--
. Una entidad contard con el “Primer Nivel de
Calificacién Requerido” (A) en el caso de que dicha
entidad cuente con una célificacién de Moody's para
su. deuda a cérto plazo no subordinada y no
garantizada, de P-1 y la calificacidén de Moody'’s
para su deuda a largo plazo no subordinada y no

garantizada sea igual o superior a A2, y (B) en el




caso de que dicha entidad no cuente con una
calificacién de Moody’s para su deuda a corto plazo

no subordinada y no garantizada, si la calificacién

de Moody’'s para su deuda a largo plazo no

subordinada y no garantizada fuese igual o guperior

Una entidad contaré con el “Segundo Nivel de
calificacién Requerido” (A) en el caso de dque dicha
entidad cuente con una calificacidén de Moody's para
su deuda a corto plazo no subordinada Yy 1o
garantizada, y que esta calificacién fuese igual o
supe;ior a P-2 y la calificacién de Moody's para su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada
fuese igual o superior a A3, y (B) en el caso de
qde dicha entidad no contase con una calificacidn
de Moody's para su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada, si la calificacidén de
Moody'é_para'su deuda a largo plazo no subordinada
Yy no.garantizédé fuesé igual o superior a A3.------

8;2_ Incumplimiento de las obligaciones en
caso de modificacién de la calificacibn.----------

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

constituird en si misma una causa de Amortizacidén

I
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Anticipada. de la Emisién de Bonos y Liquidacidn

Anticipada del Fondo a que se refieren las
Estipulaciones 3.1 y 12.9.4 de la presente

Escritura, salvo que en conjuncién con otros

eventos o circunstancias relativos a la situacién

patrimonial del Fondo se produjera una alteracion

- sustancial o permanente de su equilibrio

. financiero. -------mmmmmm oo oo
Todas . las cuestiones, discrepancias, litigios

y reclamaciones que pudieran derivarse del Contrato

de Permuta de Intereses se someteré@n a arbitraje de

la Camara de Comercio de Madrid.-------------------

La Parte B se compromete a no ejercer ninguna

clase de accidn en demanda de responsabilidad

. contra la Parte A.--------------2r----------oooooon
. Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por. el incumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B.----~--
El Contrato de Permuta de Intereses quedari
résuelto de pleno derecho en el caso de que las

Agencias de Calificacidén no confirmen antes de las

13:00 horas (hora CET) del dia 24 de diciembre de




\ e
2007, como finales, cualquiera de las
calificaciones asignadas con caradcter provisional a

cada una de las Series.---------=-----------eo-oo--

18.4 Contrato de Agencia de Pagos.-~----------

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacidn, que suscribe, = en nombre y
representacién del Fondo, con BANCAJA, recoge la
informacidén mas sustancial y relevante del
contrato; refleja fielmente el contenido del mismb
y no omite informacién que pudiera afectar al
contenido de la présehte Escritura y del Folleto.

El servicio financiero de la Emisién de Bonos
se ateﬁderé a través de BANCAJA, en calidad de
Agente de Pagos. El pago de intereses y
amortizaciones se comunicard a los titulares de los
Bonos en los supuestos y con los dias de antelacidn
previstqs para cada caso en el apartado 4.1.1 del
Médulo Adiciohél. El abono de intereses y de las
amortiZaciones serd realizado a los titulares de
ios Bonos por las entidades participantes
correspondientes y, a éstés, a su vez, les sera
realizado por Iberclear, como entidad encargada del

registro contable.----~-----------ssooo--o-o-o-oesos
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La Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo, celebra con BANCAJA un contrato
de agencia . de pagos para realizar el servicio
financiero de la Emisidén de Bonos que se emiten con
cargo al Fondo (el “Contrato de Agencia de Pagos”).

Las obligaciones que asumira 'BANCAJA (el

* “Agente de Pagos”) en este Contrato de Agencia de
. Pagos son resumidamente las siguientes: -----------

(i) En cada una de las Fechas de Pago de los
Bonos, efectuar el pago de intereses y, en su caso,
de reembolso del principal de los Bonos a través de
Iberclear, una vez deducido el importe total de la
retenciédn a cuenta por rendimientos del capital
mobiliario que deba efectuar la Sociedad Gestora,

. en representacién del Fondo, de .acuerdo con la
legislacién fiscal aplicable. Una vez que el Agente
de Pagos. acredite a la Sociedad Gestora y a la
entidad titular de la Cuenta de Tescreria que ha
quedado asentado en su cuenta el correspondiente
adeudo por las cantidades correspondientes a

satisfacer en dicha Fecha de Pago, 1la Sociedad

Gestora ingresara al Agente de Pagos.-------------




(ii)En cada una de las Fechas de Fijacién del.

Tipo de Interés, comunicar a la Sociedad Gestora el

Tipo de 1Interés de Referencia determinado que

servira de base para el cédlculo del Tipo de Interés

Nominal aplicéble a cada una de las Series de los

En el supuesto de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada de  BANCAJA
experimentara, en cualquier momento de la vida de
la Emisién de Bonos, un descenso en su calificacidn
situdndose por debajo de F1 o de P-1, segln las

escalas de calificacién de Fitch y de Moody’s,

respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo

maximo de treinta (30) dias naturales a contar
, desde el momento que tenga lugar cualquiera de
dichas circunstanciag, deberéa revocar la
designacién de BANCAJA como Agente de Pagos,
procediéndo a designar a otra entidad con
calificacidn éfediticia minima de su deuda a corto
plazo rnio subordinada y no garantizada de F1 y.de P-
i, ségﬁn las escalas de calificacidén de Fitch y de
Moody’s, respectivamente, que le sustituya antes de
dar por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos,

o, en su caso, en virtud de un nuevo contrato de

]
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agencia de pagos, Y sujeto a la comunicacidn previa

a las Agencias de Calificacién. Todos los costes,
gastos e impuestos en que se incurran por el
incumplimiento de las anteriores obligaciones seran
por cuenta del Agente de Pagos revocado. Si BANCAJA
fuera sustituido como Agente de Pagos, la Sociedad
v Gestora estard facultada para modificar la comisién
. en favor de la entidad sustituta que podra ser
superior a la establecida con BANCAJA en el

Contrato de Agencia de Pagos.--~------------="-""-~
Respecto a  Fitch, los plazos Yy las
calificaciones mencionados en el pérrafo.anterior
estéan recogidos en el informe de Fitch
“Counterparty Risk in Structured Finance
Transactions: Hedge Criteria”, de 1 de agosto de

. 2007, que podrd ser actualizado, modificado,
reemplazad§-  v se .encuentra disponible en
www;fitchratings.com.——- ———————————————————————————
 En cdntraprestacién a los servicios a realizar
por el Agente de.Pagos,-el Fondo le satisfara en
cada Fecha de Pago durante la vigencia del

contrato; una comisidn del 0,03%, impuestos



incluidos én su caso, sﬁbre el importe a que
asciendan Jlos intereses y la amortizacién del
principal aplicados a los Bonos de cada una de las
Series en la Fecha de Pago correspondiente. Esta
comisidén se pagaré en la misma Fecha de Pago
siempre que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de
Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacién. -----------~--------------

En el supuesto de que el Fondo no dispusiera
de liquidez suficiente para satisfacer la totalidad
de 1la comisién,. log 1importes no pagados se
acumularan sin penalidad alguna a la comisidn que
corresponda pagar en la siguiente Fecha de Pago, a
no ser que se mantuviera dicha situacién de
iliquidez, en cuyo caso los importes debidos se
irdn acumulando hasta su pago total en aquella
Fecha de Pago en que quedaraﬁ satisfechos.-—; ——————

El - Contfato de Agencia de Pagos quedaréd
resueito de pleno derecho en el caso de gue las
.Agencias de Calificaéién. no confirmaran antes de
las 13:00 horas (hora CET)-del dia 24 de diciembre
de 2007, como finales, las calificaciones asignadas

con carécter provisional a cada una de las Series O
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en el caso de resolucién del Contrato de Direccidn
y Suscripcién de la Emisidén de Bonos. ----------

18.5 Contrato de Intermediacién Financiera.

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, ‘que suscribe, en nombre 34
repregsentacién del Fondo, con BANCO DE VALENCTIA
recoge la informacién mas sustancial y relevante
del contrato, refleja fielmente el contenido del
mismo y no omite informacidén que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura vy del Folleto.

La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, celebra con la Entidad Cedente un
Contrato de Intermediacidn Finéﬁciera destinado a
remunerar a ésta por el proceso de intermediacién
financiera desarrcllado y que ha permitido la
'transformééién financiera ‘definitoria de 1la
actividad del Fondo, la éuscripcién por éste de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y la
calificacidén asignada a cada una de las Series de
108 BONO8. ~-----r----- s em - oo oo - o ——omo————me oo

La Entidad Cedente tendrd derecho a percibir

817353251



del Fondo una remuneracién variable y subordinada
(el “Margen de Intermediacidn Financiera”) que se

determinarad y devengarid al vencimiento de cada

periodo trimestral que comprenderd, excepto para el

primer periodd, los tres meses naturales anteriores
a cada Fecha de Pago, en una cuantia igual a la
diferencia positiva, si la hubiere, entre los
ingresos y gastos, incluidas 1las pérdidas de
ejercicios anteriores si las hubiere, devengados
por el Fondo de acuerdo con su contabilidad vy
previos al cilerre de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciémbre que corresponden al Ultimo
mes de cada_periodo trimestral. Excepcionalmente,
el primer periodo comprenderd desde la fecha de
constitucién dell Fondo hasta el 31 de marzo de
2008, incluido, que corresponde al Gltimo dia del
mes anterior a la primera Fecha de Pago, 21 de
abril de 2008, por no ser Dia Hébil el 20 de abril
de 2008, ------ - Uy

La liquidacién del Margen de Intermediacidn
.Financiera que hubiere.sido devengado al cierre de
los meses de marzo, junio; septiembre y diciembre
se realizara en la Fecha de Pago inmediatamente

posterior al Gltimo dia de cada uno de los citados

i
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meses siémpre que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de
Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacidén. ----------------"----=°---°

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de
Prelacién de Pagos, no dispusiera en una Fecha de
Pago de 1liquidez suficiente para satisfacer la
totalidad del Margen de Intermediacién.Financiera,
el importe devengado que hubiera quedado sin pagar
se acumulara sin penalidad alguna al Margen de
Intermediacién Financiera que se hubiere devengado,
en su caso, en el siguiente periodo trimestral de
acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos.--------

El Contrato de Intermediacidén Financiera
quedard resuelto de pleno derecho en el caso de que
las Agencias de Calificacidén no confirmaran antes
de las 13;00 horas (hora CET) del dia 24 de

diciembre de 2007, como finales, cualesquiera de

.. las calificaciones asignadas con caracter

provisional a cada una de las Series de Bonos, © en
caso de resolucién del Contrato de Direccidn vy

Suscripcién de la Emisidn de Bonos. -----=-----""""
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Seccién VI: GES;}"".IéN_"-‘Y_‘ ADMINISTRACION DEL FONDO -
19. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO. - -
19.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora. ------
Las obligaciones y las actuaciones dgue la
Sociedad Gestora realizara para el'cumplimiento de
su funcién de administracidén y representacidn legal
del Fondo gon, con caridcter meramente enunciativo y
sin perjuicio de otras actuaciones previstas en el
Folleto, las siguientes: -----===----------—~=------
(i) Llevar la contabilidad del Fondo,
con la debida separacién de la propia de la
Sociedad Gestora,.efectuar la rendicién de cuentas
y llevar a _cabo las obligaciones fiscales o de
cualquiér otro orden legal que correspondiera
efectuar al Fondo. --~===-=------------——------------
(ii) Adoptar las decisiones oportunas en
relacién con la liguidacién del Fondo, incluyendo
la decisién de Liquidacién Anticipada del Fondo y
Amortizacidn Aﬁticipada de la Emisién de Bonos, de
acuerdo con lo previsto en la presente Escritura y
én él Folleto. Asimismo, adoptar las decisiones
oportunas en caso de resolﬁcién de la constitucidn
del Fondo., --—--~-~-=-mcmmmmm e e m o mmmm

(1id) Dar cumplimiento a sus obligaciones
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formales, documentales y de informacién ante la
CNMV, 1as_Agencias de Calificacidn y cualquier otro
organismo supervisor. ----------------------emoo-o-

(iv) Nombrar y, €n su ¢aso, sustituir vy
revocar al auditor de cuentas que lleve a cabo la

revisién y la auditoria de las cuentas anuales del

. (v) Facilitar a los teneddres de 1los
Bonos, a la CNMV y a las Agencias de Calificacidn,
cuantas informaciones y notificaciones prevea la
legislacién  vigente vy, en  especial, las
contempladas en el Folleto. -----------=-==----====~

(vi) Cumplir con las obligaciones de
calculo previstas y efectuar las actuaciones
previstas en la presente Escritura.y en el Folleto
y en los diversos contratos de operaciones del
Fondo - © eﬁ._aquéllos otros que, llegado el caso,
conceftara ulteriormente la Sociedad Gestora en
nombre y por cuenta del Fondo.------------=--------

(vii) La‘Sociedad Gestora podrd prorrogar
o modificar 1los contratos que haya suscrito en

nombre del Fondo sustituir, en su caso, a cada uno



gy

de los prestadores de los servicios al Fondo, en
los términos previstoz en cada uno de los
contratos, e, incluso, caso de ser necesario,
celebrar contratos adicionales, incluido un
contrato de linea de crédito en caso de.Liquidacién
Anticipada del Fondo, y modificar la presente
Escritura, siempre que conforme a las disposiciones
legales y reglamentarias vigentes en cada momento
no concurrieran circunstancias que lo impidieran.
En cualquier caso tales actuaciones requeriran la
comunicacién de la Sociedad Gestora a la CNMV u
organismo administrativo competente, Yy su
autorizacién. previa caso de ser necesaria, Yy Su
notificacién 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 presente Escritura o
los céptratos también podran ser objeto de
subsanacién a ihstancia de la CNMV.,-~--------==-=--==
(viii)_ Ejercer los derechos inherentes a la
titularidad de los Cértificados de Transmisidén de
Hipoteca adquiridos por ei Fondo y, en general,
realizar todos los actos de administracién Yy

disposicién que sean necesarios para el correcto
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desempeﬁd de la administracién y la representacidn
legal del Fondo; ————————————————————————————————
(ix) . Comprobar que el importe de 1los
ingresos que efectivamente reciba el Fondo por los
Préstamos Hipotecarios se corresponde con las
cantidades que ha de percibir el Fondo, de acuerdo
con las condiciones de emisién de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca y con las condiciones de
los Préstamos Hipotecarios correspondientes, y que
los ingresos de los importes dque correspondan a los
Préstamos Hipotecarios los efectia el Administrador

al Fondo en los plazos y términos previstos en el

Contrato de Administracidn. --------r------~-------

(x) Déterminar, en cada Fecha de
Fijacién del Tipo de Interés, y respecto a cada
siguiente Periodo de Devengo de Intereses, el Tipo
de Interés -Nominal a aplicar a cada una de las
Series de Bonos, vy calcular y liguidar Ilas
cantidades queléorresponda pagar en cada Fecha de
Pago por los intefeses devengados.------~------~---

(x1i) Calcular y determinar en cada Fecha

de Determinacién, el principal a amortizar vy
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reembolsar de cada una de las Series de Bonos en la
Fecha de Pago correspondiente.---------=----------~

(xii) Determinar el tipo de interés
aplicable a cada una de las operaciones financieras
activas, pasi#as Yy de cobertura que corresponda Yy
calcular y liquidar las cantidades por intereses Yy
comisiones que el Fondo ha de percibir y pagar en
virtud de 1las mismas, asi como las comisiones a
pagar por los diferentes servicios financieros
concertados. ----------meemm oo oo - ——— oo mmm -

(xiii) Efectuar las actuaciones previstas

con relacién a las calificaciones a la deuda o de

la situacién financiera de las contrapartes del

Fondo en los contratos de operaciones financieras y
pfestacién' de servicios que se relacionan en la
Estipulacién 18 de la presente Escritura.----------
(xiv) Velar ©para que las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, produzcan la
rentabilidad . establécida en los respectivos
Contratos. ----~---==---++-~----- - - - - o —— -
.(xv) . Calculér los Fondos Disponibles, los
Fondos Disponibles para Amortizacién los Fondos
Disponibles de Liquidacién y las obligaciones de

pago o de retencidn que tendra que efectuar, vy

......
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realizar su aplicacién, de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos o el Orden de Prelacidén de Pagos
de Liquidacién, segin corresponda. -----------=----
Ordenar las transferencias de fondos entre las
diferentes cuentas activas vy pasivas, y las
instrucciones de pago que corresponda, incluidas
las asignadas para atender el servicio financiero
de 1los BONOS, —-~-----®-—------————s--——o—mmoo oo
20. NOTIFICACIONES.---=-=----w-==-r----ccccrcwo=--—
La Sociedad Gestora, en su labor de gestidn y
administracién del  Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o en
los plazos que se determinan, la informacién
descrita a continuacién y de cuanta informacidn
adicional le sea razonablemente reqﬁerida. —————————
Informaciones ordinarias.----------w-=---~----
La Sociedad Gestora se compromete a efectuar
las notificaciones que se detallan a continuaciodn,
obgervando la périodicidad que se prevé en cada una
de €llag., --—-----mmmmmmemmmmm e —— e m e o ———mo-—--
a) Notificaciones a los tenedores de los

Bonos referidas a cada Fecha de Pago.------=s=~---
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1.En el plazo comprendido entre la Fecha de
Fijacién del Tipo de Interés y dos (2) Dias Habiles

siguientes como méximo a cada Fecha de Pago,

procederd a comunicar a los tenedores de los Bonos,

el Tipo de Interés Nominal resultante para cada una
de las Series de Bonos, para el Periodo de Devengo
de Intereses siguiente a dicha Fecha de Pago.------

2.Trimestralmente, con una antelacién minima
de un (1) dia natural anterior a cada Fecha de

Pago, procederd a comunicar a los tenedores de los

i)Los_ intereses resultantes de los Bonos de
cada una de las Series, junto con la amortizacidn
de lbs anos. ————————————————————————————————————

ii)Asimismo, y &1 procediera, las cantidades
de intereses y de amortizacidén devengadas por los
mismos y no satisfechas, por insuficiencia de
Fondos Disponibles, de conformidad con las reglas
del Orden de Prélacién de Pagos del Fondo.

iii)Los Saldos de Principal Pendiente de los
.Bonos de cada una de .las Serieg, después de la
amortizacién a liquidar en cada Fecha de Pago, Y
los porcentajes que dichos Saldos de Principal

Pendiente representan sobre el importe mnominal
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inicial de cada BOnO.--------=------“c------—-=n-—-

iv)La tasa de amortizacién anticipada de

principal de los Préstamos Hipotecarios realizada

por los Deudores durante el trimestre natural
anterior a la Fecha de Pago.-------------~~~=-=-=---~-

v)La vida residual media de los Bonos de cada

* una de las Series estimadas con las hipdtesis de

. mantenimiento de la tasa de amortizacidn anticipada

de principal de los Préstamos Hipotecarios.---~----

Las anteriores notificaciones seradn efectuadas

seqiin lo dispuesto en el apartado ¢) siguiente y

seran, asimismo, puestas en conocimiento de 1la

CNMV, del Agente de Pagos, de AIAF y de Iberclear,

en un plazo maximo de un (1) Dia Habil anterior a

' cada Fecha de Pago. -------------------------------
R ' b) Informacidn referida a cada Fecha de Pago:
Con rélacién a los Préstamos Hipotecarios:---
1.8aldo Vivo, --~-- ; ——————————————————————————

2. Importe de log intereses y de principal al

gque ascienden las cuotas en morosidad.-------------

3.Tipo de interés y, en caso de ser variable,

indices de referencia de los Préstamos




Hipotecariog. =-----=--------------s---osoooo—mees
4 Fechas de vencimiento de los Préstamos

Hipotecarios, -~-------=-==---+---=-=-=---=----------

Con relacidn a la situacién

e Informe sobre la procedencia y posterior
aplicacién de 1os_Fondos Disponibles y los Fondos
Disponibles para Amortizacién de conformidad con el
Orden de Prelacién de Pagos del Fondo. ------------

Esta informacién serd remitida a la CNMV.-----

c) Anualmente, con relacién a las Cuentas
Anuales del Fondq:-~—F——--———————~———-—~—————————e—

Cuentas Anuales (balance, cuenta de resultados
e informe de gestién) e informe de auditoria dentro
de los cuatro (4) meses siguientes al cierre de
cada ejercicio gue seran asimismo depositadas en la
CNMV., -=--mmmmmm e mm e e e m e mm i mmmmm e m o oSS m o

Notificaciones extraordinarias.-------------=

Seran objeto de notificacién extraordinaria:

1.E1 Tipo de Interés Nominal determinado para
cada una de las Series de Bonos para el primer
periodo de Devengo de Intefeses. ————————————— B

3 . RESEANEES: ——emmmmmmmmmmmm e

Todo hecho relevante que pueda producirse en
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relacién con los Préstamos Hipotecarios o los

Certificados de Transmisién de Hipoteca, 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, en general, de

cualquier modificacién relevante en el activo o

. pasivo del Fondo, de wmodificacién de la presente

. Escritura o en caso de resolucién de la
constitucién del Fondo o de una eventual decisidn

de Liquidacién Anticipada del Fondo y de

Amortizacién Anticipada de la Emisién de Bonos por

cualquiera de las causas previstas en el Folleto.

En este 1ltimo supuesto, la Sociedad Gestora

‘remitird a 1la CNMV el acta notarial de extincidn

. del Fondo y el prpcedimiento de liquidacién seguido
a que hace referencia la Estipulacién 3.2 de la
presente Escritura. ---------------------------oooo
Procedimiento de nétificacién a los tenedores

de 108 BOMOS. =----===mrmmmmmmm oo
Las notificéciones -a log tenedores de los

Bonos que, a tenor de lo anterior, haya de efectuar

la Sociedad Gestora sobre el Fondo se realizardn de




la forma siguiente: --~----------=-----------=-=---=- _

1.Notificaciones ordinarias.-=-=----w----==---=-

l.as notificaciones ordinarias serdan efectuadas

mediante publicacién en el boletin diario de AIAF

Mercado de Renta Fija, o cualquier otro. que 1lo
sustituyera o de similares caracteristicas, o bien
mediante publicacidén en un diario de amplia
difusién en Espafia, ya sea de cardcter econdmico-
financiero o general. Adicionalmente, la Sociedad
Gestora o el Agente de Pagos podran difundir taleé
informaciones u otras en interés de los titulares
de los Bonos a través de los canales Yy sistemas de
difusién propios de los mercados financieros tales
como Reuters, Bridge Telerate, Bloomberg o)
cualquier otro de similares caracteristicas.-------

2.Notificaciones extraordinarias.-------------

las notificaciones extraordinarias habran de
ser efectuadas mediante publicaqién en un diario de
amplia 'difusiéh en Espafia, ya sea de caracter
econdémico-£financiero o general, consideridndose esas
.ﬁotificaciones hechas en la fecha de dicha
publicacién, siendo aptos ?ara las mismas cualquier
dia del calendario, bien sea Habil o inhébil (segln

lo establecido en el Folleto).----=-----==-=--=--=-=
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Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nominal
determinado para los Bonos de cada una de las
Series para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, serd comunicado por escrito por la
Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas (hora
CET) del dia 24 de diciembre de 2007, a la Entidad
. Suscriptoré. Asimismo, la Sociedad Gestora también
. lo comunicard a la CNMV, al Agente de Pagos, a AIAF

y a Iberclear. -----------------smoSos--eeooo-—ooes
3.Notificaciones y otras informaciones.,-------
La Sociedad Gestora podra poner a disposicién
de los titulares de los Bonos las notificaciones y
_otras.informaciones de interés para los mismos a

través de susg propias pdginas en Internet u otros

medios de - teletransmisidén de gimilares
caracteristicas., --------------meso----emmoomm—o
4, Informacidn a la Comisidén Nacional del

Mercado de Valores.-----—--=======me-==2-c-c--——-==n-

La Sociedéd Gestora procedera a poner en
conocimiento de .1a CNMV las notificaciones e
informaciones gque, tanto con cardcter ordinario

periédico como con cardcter extraordinario, se



efectllen segin lo previsto en los anteriores
apartados, asi como cualquier informacidn que, con

independencia de lo anterior, le sea requerida por

la CNMV o por la normativa vigente en cada momento.

5.Informacién a las Agencias de Calificacidn.
La Sociedad Gestora suministrara a las
Agencias de Calificacién informacién periddica
sobre la situacién del Fondo y el comportamiento de
los Préstamos Hipotecarios para gue realicen el
sequimiento de la calificacién de los Bonos y las
notificaciones de caracter extraordinario.
Igualmente facilitara dicha informacién cuando de
forma razonable fuera requerida a ello y, en
cualquier caso, cuando existiera un cambio
significativo en las condiciones del Fondo; en los
contratos concertados por el mismo a través de su
Sociedad Gestora o en las partes interesadas.------
Seccién VII: ORDEN DE PRELACION DE PAGOS------
21. REGLAS DE_P'RELACICSN ESTABLECIDAS EN LOS
PAGOS DEL FONDO -r--====mrmm---esmemmo—oommoo oo
| 21.1 drigen Yy apliéacién de fondos en la Fecha
de Desembolso de los Bonos\y hasta ia primera Fecha
de Pago, excluida.---------=--------c--m----emmmmoe

El origen y aplicacién de las cantidades
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1. Origen: el Fondo dispondra de fondos por
los siguientes conceptos: ------=r-----------------

a) Desembolso de la suscripcién de los

b) Disposicién del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales. -----------------------=----
2. Aplicacién: a su vez el Fondo aplicara

los fondos anteriormente descritos a los siguientes

a) Pago del precio de suscripcién de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca. ----------
b) Pago dé los gastos de constitucidn del
Fondo y de emisidén y admisién de los Bonos. -------
c) Constitucién del Fondo de Regerva
Inicial., --~---=-==------------Moooowoooooomoomoooos
-.21.1 Origen y aplidacién de fondos a partir de
la primera Feéha de Pago, incluida, y hasta la
iltima Fecha de Pago o la 1iquidaci6n del Fondo,
excluida. Orden de Prelacidn de Pagos.------------

En cada Fecha de Pago qgue no sea la Fecha de

8173532589



Vencimiento Final ni cuando tuviera lugar la
Liquidacién Anticipada del Fondo, la Sociedad

Gestora procederd con cardcter sucesivo a aplicar

los Fondos Disponibles y los Fondos Disponibles

para Amortizacién v en el orden de prelacidén de
pagos que se establece a continuacibn para cada uno

de ellos (el “Orden de Prelacién de Pagos”). ------

21.2.1 Fondos Disponibles: origen y
aplicacidn. --------------meomoo oo m o m oo
1. Origemn. -----------2--=-----------------

Los fondos dispbnibles en cada Fecha de Pago
(los “Fondos Dispdnibles") para hacer frente a las
obligaciones_de pago o de retencidén relacionadas a
continuacién en el apartado 2, seran los importes

que habrdn sido depositados en la Cuenta de

Tesoreria, correspondientes a los siguientes
conceptos: -------------- e mm oo s s me o s mmm oo
a) Los ingresos percibidos por reembolso del

principal de ibs Préstamog Hipotecarios durante el
Periodo de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago.correspondiente. e

b) LoS ingrésos '~ percibidos por
interegses ordinarios y de demora de los Préstamos

Hipotecarios durante el Periodo de Determinacidn
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precedente a la Fecha de Pago correspondiente. ----
c) Los rendimientos percibidos por las

cantidades depositadas en la-Cuenta de Tesoreria.
d) El importe correspondiente al Fondo de
Reserva en la Fecha de Determinacidén precedente a

la Fecha de Pago correspondiente., ----~------------
= e) En su caso, las cantidades netas
percibidas por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta de Intereses y la cantidad percibida por el
Fondo que corresponda al pago liquidativo en caso
de resolucién del citado Contrato.-----------------
£). : Cualesquiera otras cantidades que
hubiera percibido el Fondo durante el Periodo de
Determinacidén precedente a Fecha de Pago
. correspondiente, incluyendo las que puedan resultar
| de la enajenacién de inmuebles o bienes adjudicados
al mismo, o-explota;ién de los mismos.------=-------
- Los ingresos correépondientes a los conceptos
a), b) y £) ahﬁeriores percibidos por el Fondo y
depositados en ia Cuenta de Tesoreria desde la

Fecha de Determinacién precedente, excluida, a la

Fecha de Pago correspondiente hasta ésta {ltima, no




se incluirdn en los Fondos Disponibles en la Fecha
de Pago correspondiente, permaneciendo su importe

depositado en 1la Cuenta de Tesoreria, para su

inclusién en los Fondos Disponibles en la siguiente

Fecha de Pagof B il
2. Aplicacidn. ------m-----------ssmo--oso-o
Los Fondos Disponibles se aplicardn en cada
Fecha de Pago al cumplimiento, con independencia
del momento de su devengo, de las obligaciones de
pago o de retencién exigibles en cada Fecha de Pago
en el .siguieﬁte orden de prelacidén, salvo la
aplicacién_en el orden 1° que podrd tener lugar en
cualquier momento de acuerdo con su exigibilidad:
1°;‘ Pago de los impuestos y de los gastos

) y extraordinarios® del Fondo,

ordinarios®
suplidog o no por la Sociedad Gestora y debidamente
justificados, incluyendo la comisidén de
administracién a favor de ésta, y el resto de
gastos vy comisiones "por servicios, incluidos 1los
derivados del Contrato de Agencia de Pagos. En este
drden, sélo ge atenderdn a favor del Administrador

y en relacién con el Contrato de Administracidén los

gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta

del Fondo y las cantidades que correspondiera

r—
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devolverle, todos ellos debidamente justificados, Yy

la comisidn de. administracién. en el caso de que

tuviera lugar la sustitucién de BANCO DE VALENCIA

en su actividad como Administrador.----------------

2°. Pago, en su caso, de las cantidades netas

a pagar por el Fondo en virtud del Contrato de

' Permuta de Intereses y, solamente en el caso de

. regolucién del citado Contrato por incumplimiento

del Fondo o por ser éste la parte .afectada por

circunstancias objetivas sobrevenidas, de la

cantidad a satisfacer por el Fondo que corresponda

al pago liquidativo. =-----=-=--------s------------o-

3°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie.A. ———————————————————————

4°. Pago de los intereses de?engados de los

Bonos de la Série B salvo postergacidén de este pago

al 7°'lugaf-en el orden de prelacidn.-----------=---

| Si no se hubiera producido la completa

amortizacién de los Bonos de la Series A o no se

fuera a producir en la  Fecha de Pago

correspondiente, se procedera a la postergacidén de

este pago al 7° lugar siguiente en el caso de que



en dos Fechas de PaQO‘ consecutivas, incluida la
Fecha de Pago correspondiente, al efectuar la

aplicacién en el 1lugar 6° siguiente, a cuyos

efectos se tendrd en cuenta la presente aplicacidn,

se fuera a préducir un Déficit de Amortizacidén por
importe mayor a la suma (i) del cincuenta por
ciento (50%) del importe nominal de emisidén de los
Bonos de la Serie B y (ii) del cien por cien (100%)
del importe nominal de emisién de los Bonos de la

Serie C. ---<-m-----mmr oo oo mmm——— -

5°, Pago de los intereses devengados de los

Bonos de la Serie C salvo postergacidn de este pago
al 8° lugar en el orden de prelacibn.------=--------

8i no se hubiera producido la completa
amortizacién de los Bonos de la Serie A y de la
Serie B o no se fuera a producir en la Fecha de
Pago correspondiente, se procedera a la
postergacién-de este pago al 8° lugar siguiente en
el caso de dos Fechas de Pago consecutivas,
incluida 1la Fecha de Pago correspondiente, al
efectuar la aplicacidén én_el lugar 6° siguiente, a
cuyos efectos se tendréd .en cuenta la presente
apiicacién, se fuera a producir un Déficit de

Amortizacién por importe mayor al cincuenta por
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ciento (50%) del importe nominal de emisién de los

Bonos de la Serie C.--m—mmmmmmwm o mm oo s mmm e m -

6°. Retencién para la amortizacidén del

principal de los Bonos de las Series A, B y C

("“Retencién para Amortizacién”) en una cantidad

igual a la diferencia positiva existente a la Fecha

‘ de Determinacién precedente a la Fecha de Pago
s correspondiente entre (i) la suma del Saldo de
Principal Pendiente de las Series A, By C, ¥ (id)

el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no
Dudosos.'-*———-~-—;--ﬂ———-———-———--———f ————————————

En funcién de la liquidez existente en cada

Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado a

la Retencidn para Amortizacién integraré los Fondos

. Disponibles para Amortizacidén que se aplicaran a la

amortizacién de las Series A, B y C de acuerdo con

las 'regias_‘ de  Distribucidn de los Fondos
Disponibles para Amortiéacién que se establecen en
la-Estipulaciéﬁ 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura. [ e mm e m s mm s s s

7°. pPago de los intereses devengados de los

Bonos de la Serie B cuando se produzca @Ssu




+

postergaciéﬁ del 4° lugar en el orden de prelacidn
conforme se establece en el citado lugar.——————~—¥—
8°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie C cuando se produzca su
postergacidén del 5° lugar en el orden de prelacidn
conforme se establece en el citado lugar.----------
9°. Retencién de la cantidad suficiente para
mantener 1la dotacién del importe del Fondo de
Reserva Requerido.------=---------------—-=-—----~---
10°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie D. ------------mmsmmmmm o mmmmm e
11°. Amortizacién de los Bonos de la Serie D,
La amortizacién parcial de los Bonos de la
Serie D se efectuard en cada una de las Fechas de
Pago en una cuantia igual a la diferencia ?ositiva
existente entre el Saldo de Principal Pendiente de
la Serie D a la Fecha de Determinacién precedente a
la Fecha de Pago correspondiente y el importe del
Fondo de Reséfva Requerido a 1la Fecha de Pago
correspondiente, <conforme a 1lo previsto en la
Estipulacién 2.1 de la bresente Egcritura.---~-----
12°., Pago de la cantidad a satisfacer por el
Fondo, en su caso, que corresponda al pago

liquidativo del Contrato de Permuta de Intereses
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excepto en los supuestos contemplados en el oxden
2° anterior, s
13°. Pago de 1los intereses devengados del
Préstamo para Gastos Iniciales.-------~------------
14°. Reembolso del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la
amortizacién del mismo.-------------- T T
15°, Pago al Administrador de 1la comisidn
establecida por el Contrato de Administracién.-----
En el caso de que tuviera lugar la sustitucién
de BANCO DE VALENCIA en su actividad como

Administrador de los Préstamos Hipotecarios, en

favor de otra entidad, el pago de la comisidn de

administracién, gque se devengara a favor del
tercero, nuevo administrador, ocuparé el lugar
contenido en el orden 1° anterior, junto con 1los
restantes bagos incluidos en este lugar.------~----

16°. Pago del Margen de Intermediacién
Financiera. -----c-cm-mmmmmmmfo o — oo

Cuando en un mismo orden de prelacidn existan
cantidades exigibles a 1la Fecha de Pago por

diferentes conceptos y el remanente de los Fondos

L
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Disponibles no fuera suficiente para atender los
importes exigibles de todos ellos, la aplicacién

del remanente de 1los Fondos Disponibles se

realizard a prorrata entre los importes dque sean

exigibles de cada uno de ellos, procediéndose a la
distribucién del importe aplicado a cada concepto

por el orden de vencimiento de los débitoes

exigibles. ---------=-----r------soooooso--omoooos
(1) Se consideran gastos ordinarios del Fondo:
a) Gastos que puedan derivarse de las
verificaciones, inscripciones y autorizaciones

administrativas de obiigado cuniplimiento.

b) Honprarios de las Agencias de Calificacidn por el
seguimieﬁto y el mantenimiento de la calificacién de los
Bohos.

c) castos relatives a 1la llevanza del registro
contable de los Bonos por su representacién mediante
anotaciohes en cuenta, su admisién a negociacién en mercados

secundarios organizados y el mantenimientc de todo ello.

d) Gastos de auditoria de las cuentas anuales.
e) Gastosg derivados de la amortizacidn de los Bonos.
£) Gastos derivados de los anuncios y notificaciones

relacionados con el Fondo y/o los Bonos.

(2) Se consideran gastos extraordinarios del Fondo:



e
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a) 8i  fuera el caso, gastos derivados de la
preparaciép y formalizacién por 1la modificacién de la
Escritura de Constitucién y de los contratos, asi como por la
celebracidén de contratos adicionales.

b) Gastos necesarios para instar la ejecucidén de los
Préstamos Hipotecarios y los derivados de las actuaciones
recuperatorias que se requieran.

¢) Gastos extraordinarios de auditorias Yy de
asesoramiento legal.

d) 81 fuera el caso, el importe remanente de gastos
iniciales de constitucién del Fondo y de emisidén de los Bonos
que hubiera excedido del principal del Préstamo para Gastos
Iniciales.

e) En general, cualesquiera otros gastos requeridos
extraordinarios que fueran soportados por el Fonde o por la
Sociedad Gestora en representacidn y por cuenta del mismo.

21.2.2._. andos Disponibles para
Amortizacidén: origen y ablicacién. -----------------

1. 'Origén.--~~———-——~w«w—~——————————¥ ———————

En cada Feché de Pago, 1Qs Fondos Disponibles
para Amortizacidén serd el importe de la Retencidn

para Amortizacién efectivamente aplicado de 1los
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Fondos  Disponibles en la Fecha de Pago

correspondiente en el sexto (6°) lugar del Orden de

Prelacién de Pagos.-=-----=r-------=---s=---------os

2. Distribucién de 1los Fondos Disponibles

para AMOYtizZaCidn. ----s-==-=-=m-m--mmmm—m - — -
Las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para._Amortizacién. que se aplicard en
cada Fecha de Pago a la amortizacién de las Series
A, By C se recogen en la Estipulacién 12.9.3.6 de
la presente Escritura.-------=----------"-=----~"~=°-=
21.2.3 Orden de Prelacidén de Pagos de
Ligquidacién., ----- e
La Sociedad Gestora procederd a la liquidacidn
dellFoﬁdo, cuando tenga lugar la liquidacién del
mismo en la Fecha de Vencimiento Final o cuando
tuviera lugar la Liquidacién Anticipada con arreglo
a lo previsto en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la
presente Escritura, mediante la aplicacién de los
fondos 'disponibles por los siguientes conceptos
(los “Fondos Disponibles de Liquidacidn): (i) los
Fondos Disponibles, (ii) los 1importes que vaya
obteniendo el Fondo por .la eénajenacién de los
Ceftificados de Transmisién de Hipoteca y de los

activos que gquedaran remanentes Yy, en su Caso,

Lo
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(iii) el importe dispuesto de una linea de crédito
que fuera concertada vy destinada exclusivamente
para la amortizacién de los Bonos de las Series A,
B y C pendientes de reembolso con arreglo a lo
previsto en la Estipulacién 3.1.3.(iii) de 1la
presente Escritura, en el siguiente orden de
prelacién de pagos (el “Orden de Prelacidén de Pagos
de Ligquidacidn): ==------------mmm e nm oo
1°. Reserva para hacer frente a los gastos.
tributarios, administrativos o publicitarios
derivados de la extincién y liquidacién del Fondo.
2°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios
y extraordinarios del Fondo, suplidos © no por la
Sociedad Gestora Yy debidamente justificados,
incluyendo la comisidn de administracién a favor de
ésta{ y el resto de gastos y comisiones por
servicios, incluidos los derivados del Contrato de

Agencia de Pagos. En este orden sélo se atenderéan

~en favor del Administrador y en relacidén con el

Contrato de Adminigtracidn los gastos que hubiere
anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las

cantidades que correspondiera devolverle en
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relacién con los Préstamos Hipotecarios, todos

ellos debidamente justificados, y la comigidn de

administracién en el caso de gque hubiera tenido

lugar la sustitucién de BANCO DE VALENCIA en su

actividad como Administrador.-------=---=----------

3°. Pago de los importes debidos, en su caso,
de la cantidad neta a pagar por el Fondo por la
terminacién de la Permuta de Intereses y, solamente
en el caso de resolucién del citado Contrato por
incumplimiento del Fondo O por ser éste la parte
afectada por circunstancias objetivas sobrevenidaé,
de 1la cantidad a satisfacer por el Fondo que
correspondan al pago liquidativo.-------=---===-""°"

.4°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serieg A,-----------=---=------°-*<

5°. Amortizacién del principal de los Bonos
de las Series A.--------------soo-oooToToTToT

6°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie B.-2-m-mmmmmmmmmmmmmmmm s — s =

7°. Amortizacién del principal de los Bonos
de la Serie B. -=--m--mmemmmmm--mm—-m—soos--ooe-

g8°., Pago de los intéreses devengados de los
Bonos de 1la Serie C, ----=----=--=-=--------------o7

9°. Amortizacidén del principal de los Bonos
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de las Serie C. --<---=r---------r----o--—meoooec
10°. En caso de que fuera concertada la linea
de crédito para la amortizacién final de los Bornos
de las Series A, B y C pendientes de reembolso de
con arreglo a lo previsto en la Estipulacidn
3.1.3.(iii) de la presente Escritura, pago de los
. gastos financieros devengados Yy del reembolso del
principal de la linea de crédito concertada.
11°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie D. -------------r---------eo-ms-mo
12°. Amortizacién del principal de los Bonos
de lag Serie D, =---+-=-----e--------ossoo--mooo-
13°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo,
en su céso, que cbrresponda al pago liquidativo del
Contrato de Permuta de Intereses excepto en los
supuestos contemplados en el orden 3° anterior.
i4°..Pago de los intereses devengados Y
amortizacién del principél dei Préstamo para Gastos
 Iniciales. ----- .———-————--~~———--—---————;—
15°. Amortizécién del prinéipal del Préstamo
para Gastos Iniéiales. ————————————————————————————

16°. Pago a BANCO DE VALENCIA de la comisidn




establecida por el Contrato de Administracidn.
En el caso de que tuviera lugar la sustitucidn

de BANCO DE VALENCIA en su actividad como

Administrador de log Préstamos Hipotecarios, en

favor de otra entidad, el pago de la comisién de
administracidén, que se devengara a favor del
tercero, nuevo administrador, ocupara el Ilugar
contenido en el orden 2° anterior, junto con 1los
restanteé pagos incluidos en este lugar.-----------

17°. Pago del Margen de Intermediacidn
Financiera. -----------————----------—- -~ -~

Cuando en un.mismo namero orden de prelacidén
existan cantidades exigibles por diferentes
conceptos en la Fecha de Vencimiento Final o cuando
tuviera lugar la Ligquidacién Anticipada. y los
Fondos Disponibles de Liquidacidén no  fueran
suficiéntes para atender los importes exigibles de
todos ellos, la aplicacidén del remanente de los
Fondos Disponibles de Liquidacidén se realizarad a
prorréta entre los importes que sean exigibles de
cada uno de ellos, pfocediéndose a la distribucién
del importe aplicado a cada concepto por el orden
de vencimiento de los débitos exigibles. ----------

Seccidédn VIII: OTRAS DISPOSICIONES------we-ww=-=

5 2
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22. MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA.----
La presente Escritura no  podra sufrir
alteracién sino en supuestos excepcionales, siempre
que conforme a las disposiciones legales y
reglamentarias vigentes en cada momento no
concurrieran circunstancias que lo impidieran. En
. cualquier caso tales actuaciones requeriran 1a

comunicacién de la Sociedad Gestora a la CNMV u
organismo administrativo competente, Y su
autorizacién previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a las Agencias de Calificacidn, vy
siempre que con tales actuaciones no se perjudique
la calificacidén otorgada a 1los Bonos por' las
Agencias de Calificacién La presente Escritura
también podrd ser objeto de subsanacién a instancia
de la CNMV. -----+----r----=--------w---o-ormoo=—oooo-s

23. REGISTRO MERCANTIL,----===--====----==---==~

Ni el Fondo, ni los Bonos que se emiten a su
cargo serdn objeto de inscripcién en el Registro
Mercantil. ---=-------------==-----~---omo-oommosooos

24, DECLARACION FISCAL. --=-=----=----==-=--===-

La constitucidén del Fondo, en virtud de la



presente Escritura, estd exenta del concepto
"operaciones societarias" del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo c¢con lo dispuesto en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1992. o
25, GASTOS.~=-=-=mccm - - mima—aam—o
Todos los gastos derivados del otorgamiento y
ejecucién de la presente Escritura plblica serén
por cuenta del Fondo en los términos previstos en
la Seccién I de la presente EHscritura -------------
26. INTERPRETACION------c-mommm o mcmmmmee o

La presente Escritura deberd ser interpretada

al amparo del Folléto y de los Contratos dgue
quedaréh protocolizados en Acta Notarial con nlmero
de protocolo subsiguiente al de esta Escritura y
del resto de 1la documentacidén relativa a la
operacién de titulizacidén objeto de esta Escritura
de 1la que'forma parte y con la que constituye una
unidad‘de proéééito. B it
| Se adjunta. como ANEXO 11 a la presente
Escritura el Glosario .de los términos definidos
empleados en el Folleto.»—; ————————————————————————
©27. LEY Y JURISDICCION,-~--------=mmmmmmmmm o

La presente Escritura se regird e interpretara
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de acuerdo con las leyes espailolas. ---------------

Todas las Cuestiones, discrepancias, litigios

vy reclamaciones gque pudieran derivarse de la
constitucién, administracidén y representacidn legal

por la Sociedad Gestora, y de la Emisidén de Bonos

con cargo al mismo, serdn conocidas y falladas por

. los Juzgados y Tribunales espafioles
competentes. -----------------eso-- - oo --mmom—mmo e
De acuerdo con la L.O. 15/1999, los
comparecientes aceptan la incorporacién de sus
datos (y la fotocopia del documento de identidad,
en los casos previstos en la Ley) al protocolo
notarial y a los ficheros de la Notaria. Se
conservaran con caracter confidencial, sin
perjuicio de las comunicaciones a las
Administraéiones Pﬁblicas que estipula la Ley y, en
su -caéo, al Notario qﬁe suceda al actual en la
plaza. La finalidad del tratamiento es formalizar
la presente escritura, realizar su facturacidn y

seguimiento posterior y las funciones propias de la

actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de




acceso, rectificacién, cancelacién y oposicidn en
la Notaria autorizante.,---------~=------~-----=-----~

Asi lo otorgan.-------=----=-------s-----so-o-

Hago las reservas Yy advertencias legales

pertinentes = especialmente las de caracter

Doy cumplimiento al requisito de lectura

conforme la lo dispuesto en el Reglamento
Notarial; 1los sefiores comparecientes 'segln
respectivamente intervienen, enterados, ratifican
Yy aprueban = la presente Escritura de

constitucidn del TFondo, en su totalidad vy la

firman conmigo el Notario, que doy fe de que el

consentimiento ha sido libremente prestado, de
que el otorgamiento se adecua a la legalidad y a
la voluntad debidamente informada de los otorgantes
y en general de todo cuanto en la misma se
contiene 'y de que va extendida ~sobre ciento
veintiséis folios de - papel exclusivo para
documentos notariales de la Serie 8I, nameros

7348501 y los ciento veinticinco siguientes en

orden correlativo.--~----==+-----------m----emoo o
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Estan las firmas de los comparecientes.- Signado: R. -
Parejo G.- Rubricados y sellado.- Figura seguidamente
la nota de aplicacién del Arancel prevista en la Ley -

8/89, identica a la.que se estampa al pie de esta copia.-

== = DOCUMENTOS UNIDOS N ——




D°. MARTA BELEN RICO AREVALO, SECRETARIA DEL CONSEJO DE .
ADMINISTRACION DE EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.6.F.T. -

RS e TR

CERTIFICA: Que la totalidad de log. miembros de la Comisién Delegada del

- Consejo de Administracidn, en concreto: D. Roberto Vicario Montoya, D. Mario
' Masid Viente, D®. Ana Ferndndez Manrique, D. Luis Bach Gémez, D Justo de Rufino

Portillo, En representacién de JP. MORGAN ESPANA, S.A., D. Arturo Miranda

Martin, En representacion de CITIBANK ESPANA, S.A., D. José Miguel Raboso -
Diaz y quien suscribe, prestaron su conformidad a celebrar una reunién por el
procedimiento escrito y sin-sesion de acuerdo con el articulo 140.2 de la vigente

Ley de Sociedades Anénimas. S

" Que en Madrid, en el.domicilio social de la entidad, el dia 23 de octubre de 2007,
una vez recibidos dentro. del plazo establecido en la’ normativa vigente los. votos
favorables de todos y cada uno de los miembros de la Comisién a las propuestas de-
‘acuerdo enviadas, acordaron por'unanimidad constituirse en Comision Delegada del
Consejo de Administracién de la Sociedad. o

Que en la citada reunién sin sesion de la Comision Delegada del Consejo de:
Administracién se adoptaron, por unanimidad, los siguientes acuerdos, incluidos en
. el'Orden del Dia, también aceptados undnimemente: '

()
3°. Au'roﬁizqr la constitucion de un Fondo _d:e Titulizacién de Activos con la- |
~ agrupacién de certificados de transmision de hipoteca emitidos por BANCO DE
 VALENCIA, S.A. -

Constituir, con arreglo al 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 titulizacidn (el "Real Decreto 926/1998"), a la Ley 1971992, de 7 de julio, sobre.
Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacién Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en cuanto resulte de aplicacién, y a las
" demds disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten aplicacién en
cada momento, .un Fondo de Titulizacion de Activos denominado, en principio,
“VALENCIA HIPOTECARIO 4 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS" (el
“Fondo"), y llevar a cabo, con cargo al activo de este Fondo la emisién de varias
series de Bonos a tipo de interés variable, referenciado al Euribor, o fijo. El Fondo
serd constituido, administrado y representado por EUROPEA DE TITULIZACION,
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Gestora Julizacion, con las siguientes

. El Fondo de “conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1998,
constituird un' patrimonio separado carente de personalidad juridica, que
tendrd el cardcter de cerrado, y estard integrado, en cuanto a su activo, por los
certificados de transmisién de hipoteca que el Fondo adquirird y agrupard en el

“momento de su constitucidn, o a lo largo de su vigencia en caso de sustitucidn, y
por uno o varios fohdos de reserva, y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos que
emita y uno o varios préstamos o créditos, subordmados o no, Adicionalmente, la
Sociedad Ges‘ror‘a en representacion del Fondo, podrd. concertar operaciones de

“permuta financiera o de ofro tipo, de conformidad todo.ello con lo dispuesto en’
el Real Decreto 926/1998 y, en lo que sea-aplicable, la Ley 19/1992

« El Fondo agrupard certificados de transmision de hipoteca emitidos por BANCO
VALENCIA, S.A. ("BANCO DE VALENCIA") emitidos sobre préstamos
hipotecarios de titularidad de BANCO DE VALENCIA, concedidos a personas
fisicas con garantia de hipoteca inmobiliaria de primer rango sobre viviendas,
y/o sus anejos, terminadas situadas en Espafia, y que fuguren en el activo de
confor‘mldad con lo establecido en el articulo 2. la) del Real Decreto 926/1998 '

La emisidn de los cer'flflcados de Tr‘ansmusuon de hlpofeca se realizara de
conformldad con la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacidn del Mercado
Hlpofecarlo (‘Ley 2/1981"), en su redaccion vigente, y con la disposicién
adicional quinta de la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la
Leglslacmn espafiola en materia de Entidades de Crédito a la Segunda Directiva
/de Coordinacién Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al
Sistema Financiero, en redaccidén dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002, de
22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Findncier‘o_.

El valor capital total de los certificados de transmisién de hipoteca emitidos
por BANCO DE VALENCIA y suscritos por el Fondo en su constitucién serd,

como mdximo, de mil cuatrocientos millones (1.400.000.000,00) de euros, siendo
el |mpor'fe defmmvo fijado antes o en la misma fecha de constitucién del Fondo :

. L_os Bonos que integren las diferentes series estardn r‘epr‘esenfadosmednanfe
anotaciones en cuenta'cuyo registro contable corresponderd a la Sociedad de
Gestidn de los ‘Sistemas de Registro, CompenSacnon y Liquidacién de Valores

) 5.A., y respecto de los cuales se solicitard su admisidn a cotizacién en AIAF .
Mercho de Renta FIJC( S A :

Faculfqr al Presudem‘e Don Roberto VICCII"IO Montoya, a la- Secr‘emr‘m Dofia M.

Belén Rico, Arévalo, y al Director General, Don Mario Masid Vicente, éste dltimo
- haciendo uso del poder‘ que tiene otorgado a su favor ante los Notarios de Madrid,

)

D. Rober'fo Blanquer Uberos y D. Luis Felipe Rivas Recio Ios dias 11 de mar'zo de

Y

B~




1993 y 16 de febrero- de 2000, respectivamente, para que, cualquiera de ellos,
_indistintamente, pueda detérminar la denominacidn final del Fondo, las concretas.
carucf@risticas, condicioneﬁ,- bases y modalidades de la constitucion del Fondo, de
la suscripcién o adquisicién de los certificados de transmisién de hipotecay de la
emisién de los Bonos, que no haycm sido-fijadas en estos acuerdos, y de cuantos
‘servicios y operaciones finan';c_’_i‘ér“d_s‘ complementarios sean requeridos o
" convenientes para la constitucién y; funcionamiento del Fondo y para la realizacién’
*de los trdmites previos; comparecer ante Notario al otorgamiento de la escritura
" pblica de - constitucién del Fondo, de emisién de los Bonos y de emisién y
suscripcién’ de los certificades- de transmisién de hipoteca, ante la Comisidn
'Nacional del Mercado de Valores para que registre el folleto de constitucién del
Fondo y emision de los Bonos, y ante cualquier autoridad competente o BANCO DE
" VALENCIA o tercera entidad para firmar en nombre y répresentacién de.esta 'f
Sociedad Gestora cualquier documento necesario- para ‘la constitucién 'y el
funcionamiento del Fondo y la emisién y admisién a cotizacién de los Bonos. -

Facultar asimismo a las citadas personas, en los mds amplios términos para que

cualquiera de ellas, indistintamente, firme todos los documentos publicos o
privados relacionados con estos acuerdos, incluido, si fuera el caso, las escrituras

de subsanacién de la escritura de constitucion del Fondo, folletos .suplemenfdrios .
y. de forma mds general, hacer cuanto fuere necesario para la constitucion del

Fondo'y la emisién y admisién a cotizacién de los Bonos.” -

El acta de la reunidn de la Comisién Delegada del Consejo de Administracién de
. referencia fue aprobada por unanimidad al término de la propia sesion,

Y para que consfe, expido la presente certificacién, con el Visto Bueno del Sr.
Presidente, en Madrid a 10 de diciembre de 2007. '

o _ \/,o BN
SELODE o oo .

weemmacionesy  EL- PRESIDENTE

LEGALZACIONES. |

LEGITIMACION: -~ = = ,
Yo, JUAN CARLOS CARNICERO INIGUEZ, Notario
de Madrid, de su Ilustre Colegio, DOY FE:

~ Que  congidero legitimas las firmas que’
_anteceden de De. MAMA DECw 6 A%uals

LA SECRETARIA

.Y D. Qobenro J\cAato ACTog g
por su cotejo con otras gque obran en mi

protocolo. .
Madrid, a (J &€ DiCIE~QnE V€ 2003
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. p ER.- APODERAMIENTO.- El "BANCO DE VALEN-
8 CIA, S.A.", a DON DOMINGO PARRA SORIA y OTROS. ----
1 :
NUMERO CINCO MIL NOVECIENTOS SESENTA Y
a SBIETE. =~~~ e——— === m o o cmmmee e
. EN LA CIUDAD DE VALENCIA, a veintinueve de
noviembre de dos mil giete. ---—----———--nemmmun
ANTE MI, MAXIMO CATALAN PARDO, Notario de
Valencia y de su Ilustre Colegio. ---r~r-=---meoenun
=== COMPARECE : non
DON EUGENIO MATA RABASA, mayor de edad,
' . CASADO, y vecino de VALENCIA, CALLE PINTOR SORO-
e . LLA, nimero 2 y 4, D.N.I.-N.I.F. 22501285V. ------- .

INTERV?I:E&E, en nombre y representacién de
la entidad "BANCO DE VALENCIA S.A.", domiciliada
en vALEﬁCIA, CALLE PINTOR _SORCLLA 2 vy 4, con
C.I.F., nimero A46002036; constituida por tiempo
.indefinido mediante escritura otorgada el 20 de

MAXzo dé 1.900, ante el entonces Notario de Ma-




drid, Don Primo Alvarez Cueva y Diaz; modificada
por otras y adaptados sus estatutos a la Ley
19/1989 de 25 de Julio, por acuerdo-adoptado en la
Junta CGeneral de 25 de mayo de 1.991, elevado a
piiblico mediante escritura otorgada el 14 de junio
de 1.991, ante el Notario de Valencia, Don Manuel-
Angel Rueda Pérez, la cual consta debidamente ins-
crita en el Registro Mercantil de ésta Provincia,
al tomo 3175, libro 489 de la Seccidn General, fo-
lio 1, hoja nﬁmero.v—6912, inscripcién 1094°, en
unidén de acta de manifestaciones autorizada por el
 mismo fedatario Sr. Rueda, el 4 de julio de 1.991,
nimero 1.733 de su protocolo. Mediante otra escri-
tﬁra otorgada el 3 de junio de 1.993, ante el ci-
tado fédatario~Sr. Rueda, nimero 1.347 de su pro-
tocolo, fueron‘modificados el textb de los articu-
.1os 7 y 8 de los estatutos sociales, quedaﬁdo ins-
crita en dicho Registro Mercantil, bajo la ins-
cripcién 1.258*, en unidén de copia parcial de la
misma en la que se subsana un error material, y de
otra autorizada por el Sr. Rueda, el 15 de junio

de 1.993, nimero 1.450 de su protocolo.-----------
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'Se halla especialmente facultado para este
acto, por acuerdo del Consejo de Administracidén de
la Entidad, de fecha 21 de septiembre de 2007, se-
gin resulta de la certificaéién que me entrega y

. dejo unida a ésta matriz, expedida por Don Eugenio

Mata Rabasa, como Secretario de 1la Entidad, con el
ve B° de su Presidente, CAJA DE AHORROS DE VALEN-
CIA, CAST_ELi-ON_ Y ALICANTE (BANCAJA), Y eh Su nom-
bre y representacién Don José—Luis Olivas Marti-

nez, cuyas firmas y cargos legitimo. --------------

Lo conozco; tiene, a mi juicio, caﬁacidad
y legitimacién para otorgar esta escritura de APO-

DERAMIENTO, y al efecto, segin interviene, --------

 Que en ejecucién del expresado acuerdo del
Consejo de Admiﬁistracién, de 21 de septiembre de
2007, confiere poder a favor de DON DOMINGO PARRA
.SORIA,_ DON' VICTOR BERISTAIN LOPEZ, DON JﬁAN-

IGNACIO HERNANDEZ SOLANTO y DON JOSE-MANUEL PIERA




CATALAN, cuybs datos personales constan en la in-
dicada certificacién objeto de la presente, para
que, en nombre y representacién de la entidad po-
derdante, en el ambito y en la forma de actuacién
que consta en la certificacién unida a &sta ma--
triz, ejercite con plena validez y eficacia, todas
y cada una de las facultades reiacionadas en la
repetida certificacidén protocolizada, que se dan
aqui por reproduc.idas, la cual va extendida sobre

seis folios de papel comiin, -------=----------- -—-

En cumplimiento de lo dispuesto en el R.D.
1426/1989 de 17 de Noviembre, hago constar .que la
" base y honorarios devengados es:-----------———~.__

DOCUMENTO SIN CUANTIA |

De acuerdo con lo establecido en la Ley
Organica 15/1999, de 13 de diciembre, de protec-
cidén de daﬁos de caracter personal, el compare-
ciente queda informado y acepta la incorporacién
de‘.sus datos a los ficheros informatizados exis-
tentes en la notaria, que se.conservarén en 1la

misma con cardcter confidencial, sin perjuicio de
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las remisiones de obligado cumplimiento. ----------

m== TORGAMIENTO Y AUTORIZACION ===

- He permitido su lectura segiin autoriza el

articulo 193 del Reglamento Notarial, al compare-
ciente, quien la encuentra conforme, otorga y fir-
ma conmigo, el Notario, que doy fe de su conteni-
do, adecuandose el presente otorgamiento a la le-
galidad y a la voluntad debidamente informada del
otorgante, extendido en tres folios de la serie
8G, niimero 7564068 y los dos siguientes en orden. -
Estd la firma del compareciente.-Signado y

sellado.-Miaximo Cataldn P.-Rubricados. -------=------ -

DOCUMENTOS UNIDOS




ot

EUGENIO MATA RABASA, Abogaiio del Jtustre Colegio de Valencia, Secretario de 1a
Sociedad Anénims BANCO DE VALENCIA,

CERTIFIC O:Que et Consejo de Administracion del Banco de

Valencia, 5.A., cclebré sesion en fecha 21 de septiombre de 2007, en el

domicitio social sito_en Valentis, callé dél Pintor Sorolla n° 2, debidamente

convocado medi_antc-éar&-éir'cular_de fecha 4-de septiembre de 2007, con el

iguiente ozden del dia:

Asuntos Generales.
- Datos Estadisbcos
- Operaciones -sgrﬁétid_as a- Cbmisi_dh_Ej ecutiva,
- Otros asuntos trasados en Comisién Ejecitiva.
Informe de Gestién de los meses de julio/agosto.
kifarﬁle de Paﬂicipaﬁx;s' ﬁm&bilia.rias‘ o |
Informe del Area de Recursos Téenicos.
Informe del Consejero Delegado,

~ Operaciones que'-_séjéémeten al Consejo.

Informe del Presidente.
Ruégc.; ¥ Pregunfas;
_ Lectura y &pm_baci:én, en su caso, del acta de ?i_a' sesion,
Que a diclia sesih del Conseio concurrieron la 'fotalidad de los Consejeros
que ejercen el dargo, Presidente; ?f‘ésidfmté_: Caja de Aborros de Valencia,

Castellon y Alicante, Bancaja, representada por. D. José Lais Olivas Martinez;
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S.A. “Segurval” S.A ), ¥y en su norhbre R4 mpmmtaomn D. Antonio . Tirado

liménez y D. t__Ce}esuno' Aznar” Tena; -Cor_xscjem Delegado: Valenciana de
Inversiones Mobiliarias, S.L, y en_- su ndtnbré y @;ﬁéntwién D. Domingo Para
Soria; Consejeros; D José Segura'-ﬁ;]mod&m"- Gesvahmna, 8.I., y en su nombre y
representacién D. Fuan Antgnia Girona- Nc;guera, Gnrpo Banca_]a Centro de
Estudios S.A. y en su numbra y repmsema;mnn D. Silvestre Segarra Segarra;
) Inversiones Roceztelf, SL,yensu r;qmbre y ;cpmscntacxén D. José Vicente Royo
Cerd4; Coseval, Soczedad Agencia de Seguros dé::Caja.de Ahorros de Valencia,
Castellén y. Alimr;,te, Bancaja, 8.A., y en su_;;qmbré;y representacién D* Maria
Dolores Boluda Vil_iglohga; Bancaja Habitat, s;t. (antes Cartera de Inmuebles
SL)yensu nombre ¥ febreﬁenfaéién D. José Luis de Quesada Ibafiez; Minaval
S.L. y en su nombre ¥ representacion D* Irene Gimﬂa'Noguera; Montepio Loreto
Mutualidad de ?revisién_ Social y en su mﬁré_s’_;épreémmcién D. Pedro Mufioz
Pérez; D Rosa Mgﬁa' Lfadré Sﬂa;'Mammﬁ- Triver, S.L., y en su nombre y

representacién D, Manuel Olmos Lloréns; Valenciania de Negocios, S.A.. y en su

nombre y rcpresmnaciéh D" Agnés Noguera Ba':'eli‘y‘ D. Federico Michavila Heras.
. ~ Adicha sesion asiste tamibién el Sec:mﬁopgg@genio Mata Rabasa,
Que el acta de diclw_sesié'n_ fuelefda y aprubada, por mgnimidad, al tépmino
de la misma, | |

Que en dicha sesién, ¢l Consejo de Ac_imin:i_sttécién acordo, por unanimidad,

los signientes acuerdos:



Autorizar Ja cesién _dp préstg!nos, crédtms y otros activos titularidad de
Banco de Valencia, SA., aptns wnforme a :lﬁv nqm'mti'va. vigente, en las
condiciones deseritas a: contmuamén, y emmr, en su caso, sobre los mismos
clialesquiexﬁ titulos _p"reVistos en ld .iegisléﬁén d‘e}*-mercado hipotecario v, en
concreto, participacipnés thetecanas yio cemﬁcadﬂs de transmisién de hipoteca,
para su transmisién, {incofpomiéh_, adquisicién, agrapacion o suscripeion por un
Fondo de Titulizacién Hipotecaria'_o de Ac;ﬁ_vos de naturaleza abierta o cerrada
creado al efecto (én adé}_aaté ‘el “Fonde™); de conformidad cbn la normativa

reguladora de dicha clase de fondos especificos:

El importe méximo de las cesiones de préstamos, derechos de crédito y
otros activos apitos y/o de las emdsiones de .t{t'ulo:s, d&lmmado hipétc:cario sobre
los mismos para su.postérior titulizacion, oesidn o transmision’ al Fondo, se
establece en 1.500- millones de euros (1.500.000.800,00 euros) de saldo vivo de
capital o principal en cada'momento. o :

2. sfon v/p emisién,

Las cesionas y/o emisiones d gué se refiere el giresente acuerdo se realizaran
oon anterioridad al 31 de dacmmbre de‘;ZG'O?.'_

3. Cesién v/o suseﬁg_ cién,

La totalidad de los préstamos, derechos de crédito u otros activos aptos que

se cedan y/o de los titulos del mercado _hipoteé&:id que se emitan sobre [os
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= : ; rel Fondo a través de la sociedad gestora’
. Europea de. Tltlﬁ?i&cl R : -Qﬁ’l‘ (ia “Soctedad Gestora™).
T b LenttP
El Fondo seré constxmxdo al mnparo de Ias dxspommones que sean de ﬁ
aplicacion en cada mmnmto %
E! Fondo, actuando atravésdc la.So‘c;iedéd,Ges_tora, adquiriré los préstamos,
p derechos de crédito u btros acﬁ'v&s hptos ylo susci*lbixﬁ los titulos del mercado
4' ; hipotecario emmdos sobre los mxsmos y podra mmm bonos de titulizacién en las
. 7 ¥
/ / condiciones Iegalmente establecidds.

Se facuita en los més-amplios términes. aD :Ddx_ningo Parra Soria, con DNI
3902859H, a D. Victot Béristain Lopez, cin DNI 22714003P, 2 D. Juan Ignacio
ernfndez Solaiot, cah DNI 195034611 y a . José Manuel Piera Catalén, con

DNI 22545226M, todos ellos mayores de edad, con domicilio profesional en

Valencia, ¢/ Pintor Sorolla nimero - 2, para que cualquiera de ellos

sl

 indistintamente, de forma solidaria:

a) seleccionen los préstamos, derechos de cfédito u ofros activos aptoé
para su cesién at Fondo;

b) sustifuyan dig:ﬁos présftérﬁps;'de'rachps. de crédito u otros aclivos por
otros: -

¢)  determinen la fecha de cesion de los présiamos, derechos de crédito
u otros activos y/o la fccha‘dc emision de tos ttulos del mercado hipotecario

sobre los mismos:;




d) filen el mimero e i_gi_}porte de los_ méMs, devechos de crédiio u
otros activos a oederyfode los tit;ﬂes--déllmmado hipotecario a emitir
sobre los mismos, ésii OO las ‘condicinﬁgs; carécte_dsticas y modalidades
de cesion: yio de emismn, formalizando 1@1@m ptiblica o documento
privado de eesion dé lospréstamns, derechos de crédito u otros activos ylo
de emision de 10§ titulos. del. mercado hipotecario emitidos sobre los
mismos, asunﬁ;cﬂ&b”cum@-raspéné&biﬁdﬁd&s,- compromisos y garantias
consideren necesarias o oonvenmn%, |

¢) ﬁrmen ol titelo o titulos individuales o miitiples que se emitan,
sustifuyan dichos titalos por otres en los supﬁpgs'tqs gue s& prevean, ¥

i  en general,. teallcen o tramiten puqntos acfos y gestiones sean
necesarios o_cqnvaﬂiéixté#-bém la ejecucian fd;él-;bresente acuerdo, quedando
especialmente fac_:'x.iltados. para comp_arec&gn _z%l otorgamiento de la escritura
pﬁblic'a.de constitucién de F on&o ooncretaﬂdgi: cuantos pactos, estipulaciones
y clausulas inherentes a la misma, suscriban y formalicen cuantos contratos
publicos y privados sean ne_cqsgxibs o coﬁ;xdé con la operacidn ya sean de
cesion de créditbs;-qxfédito,- préstamo, garanﬁ'aa,:‘::;gencia de pagos, agencia
financiera, a&ministracié_ﬁ {_i;e_.los pr&stamos o derechos de crédito y de
depbsito, de apertitas de cuentss, g:olqéaciﬁn‘,- E'ésegu:amieam, suseripcién
/o direccion de la emisitn de bonos por el Pnndo y cualesquiera contratos
que sean nécesarios o convenientes parata astfmﬁmra del Fondo y a dichos
efectos, pfésenten' ante loé orga_nismb;'"zf{u[}ervisor'es o aoridades

competentes cuanta documentacion se fe‘quiera, y en general, realicen
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: w};' :
wnvmwnté’o PCCSRIIOS, " mgiuso eecmturas ds subsanacuin o rectificacion
R OTrw -

o complementarias delas antmores

Asimismo CERTIFICO Que el acuerdo que prmedc se tomd previo mf‘orme
, de su legahdad por ei Lctrado Ascsor de 1& Cempaﬂia, D. Bugenio Mata Rabasa,

que tiene asignado al n’ 51en el,epmpcnd:entc Roglstm del Tlustre Colegio de

Abogados de Valencm.

Asi resulta del acta original o que mé.:'réﬁiito y expido Ia presente
cerpficacion con el visto bucno del Presidente del Consejo de Admzmstmcmn Caja de

Aforros de Valencia, Casteiién Y Ahcante Banoaja, yen: 3u nombrc y rcpwsentaaén D.

bl T N L e e b

Jpsé Luis Olivas Martinez, en Valam_:la; @ vemn_mw de__n_oubr-e de dos mil siete,
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ES COPIA que concuerda fielmente con su matriz, a la
que me remito en donde dejo anotada esta saca. Y para el
Banco de Valencia, S.A. la libro sobre seis folios de
serie 8G, n°s 7565860, los cuatro siquientes en orden y el
presente, que signo firmo rubrico y sello, mis un folio de.
la misma serie n® 7561939, para consignacidén de notas
registrales, en Valencia a treinta de noviembre de dos mil
siete. DOY FE.

‘PUBLICA | i,
FUOTARIAL | e
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~ EMISION DE BONOS DE
- TITULIZACION

Valencia Hipotecario 4,
Fondo de Titulizacion de
Activos
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DEL -ESTADO ¢ ) Edificio Europa
“\@“3‘@&" 46021 Valenda
' Espaiia
Tel.; +34 963 07 09 00
Fax; +34 963 07 09 60
www . deloitte.es
18 de diciembre de 2007
BANCO DE VALENCIA, S.A.
Calle Pintor Sorolla, 2
46002 Valencia

Copia a: Europea de Titulizacién, S.G.F.T., S.A.
Calle Lagasca, 120
28006 - Madrid

Muy sefiores nuestros:

Conforme a los términos acordados en nuestra Propuesta de Colaboracion Profesional de fecha 25 de
septiembre de 2007 (en adelante, la “Propuesta”), hemos procedido a realizar la revision de
determinada informacién referente a los derechos de crédito de la “Cartera Preliminar” que se
integraran en el fondo de titulizacion de activos de nueva creacion “Valencia Hipotecario 4, Fondo de -
Titulizacion de Activos” (en adelante, el “Fondo™). Al 9 de noviembre de 2007, fecha de referencia, la
mencionada cartera estaba constituida en su totalidad por derechos de crédito que seran adquiridos por
el Fondo a Banco de Valencia, S.A. (en adelante, la “Entidad Cedente™) y tiene su origen en
operaciones de préstamos concedidos por la Entidad Cedente a personas fisicas con garantxa de
hipoteca inmobiliaria. Los mencionados derechos seran transferidos al Fondo mediante emisién por la
Entidad Cedente de certificados de transmision de hipoteca. A la fecha de referencia su composicion
era la siguiente:

Al 9 de noviembre de 2007
Numero de Derechos Saldo
Origen de los Derechos de Crédito de Crédito (Euros)
Préstamos con garantia hipotecaria 8.821 1.106.870.820
8.821 © 1.106.870.820

En el curso de nuestra revisién hemos. aplicado, unica y exclusivamente, aquellos. procedimientos
acordados con ustedes en nuestra Propuesta, y aplicados a la revision de determinados atributos de la
muestra seleccionada (véase apartado 2 del presente-Informe).

El resumen de la revisién que hemos realizado y de sus resultados se expone a continuacion.

1. Técnicas de muestreo

De acuerdo con los términos de nuestra Propuesta, hemos efectuado una revision de determinados
atributos de la cartera de operaciones de ﬁnanc1ac1(5n a titulizar mediante la aplicacién de técnicas de
muestreo por atributos.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folic 188, seccidn 8, hoja M-54414, Member of

inscripcidn 96, C.LF.: B-79104469, Domiclio Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu



J

5

S
#

e )

Las técnicas de muestreo constituyen un método generalmente aceptado para verificar los registros
que mantiene una entidad en relacion con un conjunto de partidas (“poblacién”) y permiten obtener
una conclusiéon sobre dicha poblacién mediante el andlisis de un nimero de partidas inferior
(“muestra”) al del colectivo total.

El "nivel de confianza" indica la probabilidad de que el nimero real de partidas existente en una
poblacién con desviaciones respecto a una pauta establecida no exceda de un nivel previamente

determinado ("precisién"). Tanto el nivel de confianza como la precisién se expresan en forma de
porcentaje.

El muestreo de atributos supone, entre otros, la aplicacién de los siguientes procedimientos:
- Obtencién de una muestra aleatoria.

- Verificacién (mediante cotejo con la correspondiente documentacién justificativa) de que las
partidas que integran la muestra retinen las caracteristicas que se quicren comprobar en |
poblacién. : :

- Extrapolacion de las conclusiones obtenidas en el analisis de la muestra a la poblacién total.

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

‘Los procedimientos estadisticos aplicados. en nuestro trabajo parten de la hipétesis de. que la

poblacién, de acuerdo con las definiciones establecidas en muestreo estadistico, sigue una distribucion
de “Poisson”. :

2. Alcance de nuestro trabajo y resumen de conclusiones

De la cartera de derechos de crédito anteriormente citada, hemos obtenido, por aplicacién de las
técnicas estadisticas a las que se hizo referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 461
operaciones con un saldo total de 59.171.733 euros a la fecha de referencia, 9 de noviembre de 2007.

La correlacién existente entre el nimero de desviaciones observadas en el analisis efectuado sobre la
muestra seleccionada y el porcentaje méximo de desviacion estimado considerando el tamafio de la
muestra, el nivel de confianza del 99% y la técnica estadistica del muestreo de atributos es la .
siguiente:, I

Porcentaje maximo de

Nuamero de desviaciones  desviacion estimado en
en la muestra Ia cartera

1,00%
1,44%
1,82%
2,18%
2,52%
2,84%
3,16%

AN W — O
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Para cada uno de los derechos de crédito integrante de la muestra, hemos verificado que al 9 de
noviembre de 2007 se cumplian las caracteristicas indicadas seguidamente, y se ha estimado, con un
nivel de confianza del 99%, la desviacién maxima existente en la poblacion total con respecto al

atributo verificado:

Formalizacién del préstamo y de la hipoteca: Hemos verificado que el préstamo y la hipoteca
inmobiliaria que garantiza el préstamo a que se refieren las operaciones de financiacion se han
formalizado en escritura publica.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Naturaleza del préstamo y del prestatario: Hemos verificado con la escritura puablica de

. formalizacion, que el préstamo corresponde a la financiacion concedida por la Entidad Cedente a

particulares o a subrogacion por particulares de financiaciones concedidas a promotores
inmobiliarios y el préstamo estd garantizado con hipoteca inmobiliaria.

De acuerdo con Jos resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reline esta caracteristica.

Identificacion del prestatario: Hemos verificado que el/los titular/es del préstamo que consta/n en
la base de datos de la Entidad Cedente coincide con el/los que figura/n en la escritura publica de
formalizacién del préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reline esta caracteristica.

Fecha de formalizacién del préstamo: Hemos verificado que la fecha de formalizaciéon o de -
disposicién del préstamo que figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide,
respectivamente, con la que figura en la escritura piiblica de formalizacién del préstamo o con la
fecha de inicio de devengo de intereses del préstamo, que consta en la documentacion adicional al
mismo, en caso de subrogaciones por particulares de financiaciones concedidas a promotores
inmobiliarios, y esta ultima es consecuente con la escritura publica de subrogacion.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del

" 99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no refine esta caracteristica.

Fecha de vencimiento del préstamo: Hemos verificado que la fecha de vencimiento del préstamo
que figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide con la que figura en la escritura
publica en que se formalizé el préstamo o en la documentacién adicional aportada del mismo,
caso de haber experimentado algin reembolso anticipado con acortamiento del plazo del
préstamo.

~ De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del

99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reine esta caracteristica.
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| Importe inicial del préstamo: Hemos verificado que el importe inicial del préstamo que figura en

la base de datos de la Entidad Cedente coincide con el que figura en la escritura publica en que se -
formalizé el préstamo y, en su caso, en la documentacién adicional en caso de subrogaciones.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en Ja cartera no reiine esta caracteristica.

Saldo actual del préstamo: Hemos verificado que el saldo del préstamo al 9 de noviembre de 2007
que figura en la base de datos de la Entidad Cedente se corresponde con el que resulta de estimar
dicho saldo en funcién de sus fechas de inicio, vencimiento e importe inicial establecidos en la
escritura piblica de formalizacién del préstamo, asi como en funcién del tipo de interés y, en su
caso, pagos anticipados y retrasados, que figuran en la base de datos de la Entidad Cedente.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Tipo de interés o indice de referencia: Hemos verificado que el tipo de interés del préstamo es
variable. Asimismo, hemos verificado que el tipo o indice de referencia para la determinacion del
tipo de interés final del préstamo que figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide

‘con el que figura en la escritura piiblica en que se formalizé el préstamo o en la documentacion

adicional en caso de acuerdo entre las partes de modificacion del indice.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no m4s del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Diferencial del tipo de interés: Hemos verificado que el diferencial a aplicar sobre el tipo de
interés o indice de referencia del préstamo que figura en la base de datos de la Entidad Cedente,
coincide con el indicado en la escritura publica en la que se formalizo el préstamo o en la
documentacién . adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacion de dicho
diferencial.

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 no reiine esta caracteristica.

Tipo de interés aplicado: Hemos verificado que el tipo de interés aplicado el 9 de noviembre de
2007 que se desprende de los apartados 8 y 9 anteriores, al que se calculan las cuotas, coincide
con el que figura en la base de datos de la Entidad Cedente.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no redine esta caracteristica.

Propiedad hipotecada: Hemos verificado con la escritura piblica en la que se formalizo y con los
datos que figuran en la base de datos de la Entidad Cedente, que el préstamo estd garantizado con
hipoteca inmobiliaria sobre viviendas terminadas (y, en su caso, angjos — garajes/trasteros -)
situadas en territorio espafiol.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reune esta caracteristica.
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Valor de tasacion: Hemos verificado que el valor de tasacion de la propiedad o propiedades
hipotecadas que figuran en la base de datos de la Entidad Cedente coincide o es inferior al que
aparece en el certificado o informe de tasacién emitido por la entidad que efectud la tasacién y en
el caso de viviendas de proteccion oficial, el valor de tasacion corresponde al valor maximo legal
del régimen de proteccién oficial.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del

- 99% que no mas del 1,00% de los préstamos-incluidos en la cartera no reline esta caracteristica.

Relacion entre el saldo actual del préstamo y el valor de tasaciéon: Hemos verificado que el saldo

. actual de cada uno de los préstamos que figura en la base de datos de la Entidad Cedente a 9 de

noviembre de 2007 no excede del 100% del valor de tasacion de la propiedad o propiedades
hipotecadas, segin lo recogido 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 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reline esta caracteristica.

‘Direccion de la propiedad hipotecada: Hemos verificado que la direccion o el nimero de finca

registral de la propiedad o propiedades hipotecadas que figura en la base de datos de la Entidad
Cedente coincide con la que figura en la escritura publica de formalizacién del préstamo y en el
certificado o informe de tasacion.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del
99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reane esta caracteristica.

Garantia hipotecaria: Hemos verificado con la escritura pablica en que se formalizé el préstamo,
que la garantia hipotecaria esta inscrita en el Registro de la Propiedad sobre pleno dominio de
todos y cada uno de los inmuebles hipotecados y esta constituida con rango de primera hipoteca ,
0 en su caso, con rango posterior a consecuencia de deudas originadas por hipotecas previas de
las que la Entidad Cedente dispone de documentacién relativa a la cancelacion econdmica,
aunque el tramite de cancelacidn registral de las deudas originadas por hipotecas previas esté
pendiente.

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 la cartera no reiine esta caracteristica.

Seguro de dafios: Hemos verificado , con la informacion que figura en la base de datos de la
Entidad Cedente, que la propiedad o propiedades hipotecadas estan cubiertas al 9 de noviembre
de 2007, al menos, del riesgo de dafios mediante pélizas a favor de la Entidad Cedente y que el
capital asegurado no es inferior al valor de la tasacién de la propiedad o propiedades hipotecadas,
excluidos los elementos no asegurables por naturaleza, o que la Entidad Cedente ha contratado
una péliza global de seguros subsidiaria que garantiza una cobertura de seguro por dafios en caso
de inexistencia del mismo o insuficiencia de los capitales asegurados por el saldo actual del
préstamo.

.. De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del

99% que no mas del 1,00% de los préstamos incluidos en la cartera no reine esta caracteristica.
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17. Transmision del préstamo: Hemos verificado que la escritura publica en que se formalizo el
préstamo no incluye impedimentos a la libre transmision del mismo por la Entidad Cedente ni la
exigencia de autorizaciones o comunicaciones para su transmision.

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 no reine esta caracteristica.

18. Retrasos en ¢l pago: Hemos verificado contra la informacién intema de la Entidad Cedente que
los préstamo se encuentran al corriente de pago al 9 de noviembre de 2007.

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 no reline esta caracteristica.

Nuestro informe se ha preparado para el destinatario de esta carta y para la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en el marco de la operacion de titulizacién anteriormente indicada, de acuerdo
con lo establecido en el articulo 5.1.c) del Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo, por el que se regulan
los Fondos de Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion.

_ DELOITTE, S.L.

%CCCCQ

Luis Caruana
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Le notificamos que una vez examinada la doqamentacidn remitida sobre constiucién de fondos de ttulizacion

CORERATEYE I -

P P

de activos con emision de valores:

Fongo: VALENCIA HIPOTECARIO 4, F.T.A
Emisien: Bonos de titulizacién por importe de §73.500.000 euros
* sociedad Gestora: EUROPEA DE TITULIZACION, 6.G.F.T.

con fecha 20/12/07 el Vicepresidente de esta Comision Nacional del Mercado de Valores ha adoptado ¢l siguiente
acverde . : :

* Examinado ka documentacion correspondiente a ka constirucion del Fondo de Titulizacidn de Activos con emisionde
valores de renita fija remitida por ka entidad EUROPEA DE TITULIZACION, y de conformidad con lo previsto en ls artk-
culos 18 26, 27y 92 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, 2,5y 6 del Real Decreto 926/1998, de 14 de Mayo, 5 dela
Ley 1/1992, de 7 dejulio, y demds normas de aplicacion, el Vicepresidente de ia Comisién Naclonal del Mercado de
Valores, en virtud de fa delegacion que Je ha sido conferida por acuerdo del Conséjo de esta Comision de fecha 24/10/07,

 ACUERDA:

Inscribir en los Reglstres Oficiales contemplados en el articulo 92 de la Ley 24/1 968 del Mercado de Valores el inforrne de -
. os auditores/ informe de la gestora, los dacurmentos acreditativas y ¢ folleto informativo correspondientes a la constitu-
. clén del Fondo de Tiullzacion de Activos denominado VALENCIA HIPOTECARIQ 4, FTA con emisién de bones de
titulleadién y promoavido por la entidad EUROPEA DE TITULIZACION.”

‘La A