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RESUMEN DE CONDICIONES GENERALES

DENOMINACION DEL FONDO

El Fondo se denomina AyT .4, Grandes Préstamos, Fondo de Titulizacion de Activos.

IDENTIFICACION DE LA SOCIEDAD GESTORA

AyT.4, Grandes Préstamos ha sido constituido por Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, SA.,
suficientemente facultada para ello y para gjercer la administracion y representacion legal del Fondo, a amparo del Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo.

VALORESEMITIDOS: PROGRAMA DE EMISION DE PAGARES

Se prevé que € Fondo emita valores al amparo de un programa de emision de Pagarés aprobado por €l Consgjo de Administracion de
la Sociedad Gestora.

Los Pagarés serén emitidos por €l sistema de subastas competitivas a descuento, por lo que € tipo de interés Unicamente podra
conocerse tras cada una de | as subastas de Pagarés que se celebren.

Unicamente las Entidades Participantes podrén participar en |as subastas de Pagarés realizando ofertas.

Excepcionalmente, los Pagarés emitidos con posterioridad a anuncio de liquidacion del Fondo no se adjudicardn mediante €
referido procedimiento de subasta, sino que seran suscritos directamente por la Entidad Aseguradora.

El vaor nominal minimo de cada Pagaré emitido al amparo del Programa seré de 100.000 Euros (16.638.600 Pesetas). Los Pagarés
se emitiran con un plazo de vencimiento minimo de treinta (30) dias y un maximo de trescientos sesenta'y cinco (365) dias.

L os Pagarés se representaran por medio de anotaciones en cuenta, y serén objeto de cotizacion en el mercado AIAF de rentafija, con
mencion de elevada liquidez, como consecuencia del compromiso de liquidez de los Pagarés asumido por las Entidades Participantes
en virtud del Contrato de Participacion. El saldo nominal vivo de Pagarés en cada momento no podra exceder de 144.000.000 Euros.

Calificacion del riesgo crediticio del Programa: El Programa ha sido calificado P-1 por Moody’s Investors Service Espafia, S.A. (la
“Entidad de Calificacion”).

Mejoras Crediticias:

Cuenta de Tesoreria a tipo de interés garantizado a tipo medio interbancario dia a dia— 0,35%

Fondo de Reserva (5% del saldo inicia de los Activos). El Fondo de Reserva ha sido establecido con objeto de permitir a
Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago. El Fondo de Reserva estara depositado en la Cuenta de Tesoreria.
Sobrecolateralizacion (8% del saldo inicial de los Activos). La sobrecolateralizacion deriva de que el importe de los
Activos integrados en el Fondo es superior alos valores que pueden ser emitidos con cargo a mismo.

Linea de Liquidez. Con caréacter general, € objeto de la Linea de Liquidez es permitir atender a las obligaciones de pago
del Fondo.

Margen financiero de la cartera. Los Activos integrados en el Fondo generan intereses a tipos superiores a los tipos a los
gue se retribuyen los valores emitidos con cargo al Fondo.

Mercado Secundario Oficial donde se solicitara la admisién a cotizacion: AIAF Mercado de Renta Fija.
ENTIDADES PARTICIPANTES

Entidades Participantes. Ahorro Corporacion Financiera, SV.B., S.A., Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorro, Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, Societé Generale, Sucursal en Espafia, Invercaixa Valores, SV.B., SA., Credit Agricole
Indosuez, Caja de Ahorros de laRiojay Bankinter, SA.

La Entidades Participantes seran las Unicas que puedan participar en las subastas de emision de Pagarés. A tal efecto, las Entidades
Participantes han asumido frente a la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, el compromiso de concurrir habituamente a las
subastas convocadas por la Sociedad Gestora realizando ofertas competitivas para la suscripcion de los Pagarés emitidos al amparo
del Programa.

Las Entidades Participantes asumiran un compromiso de liquidez renovable anualmente para las emisiones a amparo del Programa,
cuyo objeto es conceder liquidez alos tenedores de |os Pagarés mediante |a cotizacion de precios de compray venta de tales Pagarés
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ENTIDAD ASEGURADORA

La Cga de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid asume e compromiso de adquirir por si misma los Pagarés no adjudicados en
virtud de las subastas de Pagarés realizadas a amparo del Programa. Asimismo, se compromete a suscribir por si misma la totalidad
de los Pagarés emitidos con posterioridad al anuncio de liquidacion del Fondo.

AGENTE FINANCIERO

La Sociedad Gestora ha designado a la Confederacion Espariola de Cajas de Ahorro como Agente Financiero, encargado de realizar
el servicio financiero de las emisiones de Pagarés que se realicen con cargo a Fondo. El Agente Financiero efectuara en cada fecha
de amortizacion de Pagarés el pago del principal de los Pagarés asi como de las restantes cantidades que proceda pagar a cargo del
Fondo.

CARTERA DE ACTIVOS

Entidades Cedentes: Caja de Ahorros de Guiplizcoay San Sebastian (Kutxa), Caja de Ahorros de Vitoriay Alava, Caja de Ahorros de
LaRioja, (en lo sucesivo, las “Entidades Cedentes’, cada una de €ellas, una “ Entidad Cedente”)

Activos aportados por las Entidades Cedentes. Las Entidades Cedentes poseen una cartera de activos titulizables por importe de
161.705.814,82 euros (26.905.583.705 pesetas), compuesta por préstamos concedidos a personas juridicas con vencimiento no
inferior a doce (12) meses cuyo saldo vivo al tiempo de su aportacion al Fondo seaigual o superior a cien millones (100.000.000) de
pesetas o su contravalor en divisas. Tales Préstamos han sido objeto de auditoria por la sociedad Arthur Andersen'y Cia S. Com.

Sobre esta cartera de activos titulizables auditada, en la fecha de otorgamiento de la Escritura de Constitucion, la Sociedad Gestora
procedera a seleccionar Activos por importe de 144.000.000 euros (23.959.584.000 pesetas), que seran adquiridos por la Sociedad
Gestora en nombre y representacion del Fondo. Los Activos cedidos a Fondo se distribuyen entre las Entidades Cedentes seguin €
siguiente detalle:

Cajade Ahorros de Vitoriay Alava: 65.311.985,38 euros (10.867.000.000 pesetas).
Cajade Ahorros de la Rioja: 54.647.530,44 euros (9.092.584.000 pesetas).
Caja de Ahorros de Guiplzcoay San Sebastian: 24.040.484,17 euros (4.000.000.000 pesetas).

Importes no dispuestos de los Activos: A 28 de marzo de 2001, los Activos cedidos por la Cgja de Ahorros de la Rioja han sido
dispuestos por importe de 51.378.791,46 euros (8.548.711.596 pesetas). El importe disponible y no dispuesto de los Activos cedidos
por la Cagja de Ahorros de la Rioja se depositard en la Cuenta de Exceso de Liquidez abierta por la Sociedad Gestora en la Caja de
Ahorros de laRioja con € fin de atender las nuevas disposiciones que de tales Activos puedan efectuar los Deudores Cedidos.

Los Activos cedidos por la Caja de Ahorros de Vitoriay Alavay la Caja de Ahorros de Guiplzcoa y San Sebastian se encuentran
dispuestos por latotalidad de su importe.

ADVERTENCIAS

Morosidad y amortizacion anticipada de los Activos:. €l riesgo de morosidad e impago de los Activos serd por cuenta de los titulares
de los Pagarés.

Renovacién de los contratos: la Sociedad Gestora debera renovar periddicamente uno o varios de los contratos concertados en
relacion con la operativa del Fondo, |o que puede conllevar una renegociacion de los términos de los referidos contratos.

Orden de Prelacién de Pagos: los Fondos Disponibles se aplicaran del siguiente modo:

1°  Pago delos gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo

2°  Pago del importe de amortizacion de |los Pagarés

3®  Pago deintereses de laLineade Liquidez

4°  Retencion de la cantidad suficiente para mantener la dotacion del Fondo de Reserva hasta que éste alcance e nivel minimo
inicial establecido en el apartado V.1.3 o d fijado, en su caso, discrecionadmente por la Entidad de Cdlificacion.

5°  Pago de la amortizacion del principal dispuesto de la Linea de Liquidez

6° Pago dela Comisién de Gestion a las Entidades Cedentes

7°  Pago de intereses del Préstamo Subordinado de acuerdo con las reglas establecidas en €l apartado V.2.1.

8°  Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado de acuerdo con las reglas establecidas en €l apartado V.2.1.

9°  Pago, en su caso, del margen de intermediacion financiera cuya remuneracién variable se establece en € Contrato de Gestion
Interna.

Reglas excepcionales de prelacion de los pagos a cargo del Fondo:

1. El Fondo de Reserva (cuya dotacion inicial seré del 5% del saldo inicial de los Activos) Gnicamente comenzara a liberarse
cuando la Entidad de Calificacion asi |o determine.
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2. Laprelacion entre los pagos arealizar en concepto de comisidn de gestion, intereses devengados y amortizacion del principal del
Préstamo Subordinado y margen de intermediacion financiera, tendra carécter individual para cada Entidad Cedente,
procediéndose a dichos pagos segiin lo que resulte de la Cuenta Individualizada Ajustada de cada una de €llas, segln lo previsto
en el Contrato de Gestion Interna.

ACCIONES

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion declarativa frente a los deudores cedidos que no hagan frente a sus
obligaciones de pago siempre y cuando se les haya notificado la cesién, cuando corresponda, y la misma se haya llevado a cabo de
acuerdo con la normativa aplicable.

Los titulares de los Pagarés emitidos al amparo del Programa no dispondran de accion directa contra los deudores cedidos que hayan
incumplido sus obligaciones de pago de los préstamos cedidos al Fondo. En caso de impago de los Pagarés, sus titulares gozaran de
accion gecutiva con arreglo al articulo 517.7 de la Ley de Enjuiciamiento Civil contrala Sociedad Gestora, como representante legal
del Fondo, para que les sea reembolsado con cargo a activo del Fondo: (i) € importe del principal adeudado, (ii) los intereses
devengados desde € vencimiento de los Pagarés hasta la fecha de pago al tipo de interés legal del dinero y (iii) demas gastos, en su
Caso0.

Ademas, € Fondo y los titulares de los Pagarés emitidos con cargo a mismo dispondran, respectivamente, contra las Entidades
Cedentes o0 contra la Sociedad Gestora, de |as acciones derivadas de 1os incumplimientos de sus respectivas funciones.

NATURALEZA DE ESTA INFORMACION

Esta informacién goza de la naturaleza de Folleto Informativo a los efectos de |o establecido en el Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo y € Real Decreto 291/1992, modificado por el Real Decreto 2590/1998 y se encuentra inscrito en los Registros Oficiales de la
Comision Nacional del Mercado de Valores desde €l 5 de abril de 2001.

La Sociedad Gestora, Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. que constituye y administra el Fondo,
es responsable del contenido del Folleto (sin perjuicio de la responsabilidad asumida por las demés entidades intervinientes).

La verificacion y € consiguiente registro del Folleto por la CNMV no implican recomendacion de suscripcion de los Valores ni
pronunciamientos en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora, o la rentabilidad o calidad de los val ores ofrecidos.
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CAPITULO |

.11

1.1.2

PERSONAS QUE ASUMEN L A RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO
Y ORGANISMOS SUPERVISORES DEL FOLLETO

Per sonas que asumen la responsabilidad por € contenido del Folleto

Nombre, apellidos, nimero de documento nacional de identidad y cargo o poderes de la
persona 0 personas naturales que, en representacion de la Sociedad Gestora, asumen la
responsabilidad por € contenido del Folleto

D. LUIS MIRALLES GARCIA, con DNI nimero 50148259-W, en representacion de Ahorro y
Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, SA., (en adelante la “Sociedad
Gestora’), promotora del Fondo de Titulizacién AyT.4, Grandes Préstamos, Fondo de Titulizacidn
de Activos (en adelante € “Fondo”) asume, en nombre de la Sociedad Gestora la responsabilidad
del contenido ddl Folleto.

D. LUIS MIRALLES GARCIA actiia en cdidad de Director Genera de la Sociedad Gestora en
virtud de las facultades conferidas por € Consgo de Administracion en su reunién de 21 de
noviembre de 2000.

La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en Madrid, Alcaa 18, su NIF es € nimero
A-80732142 y esta inscrita en € Registro Especial de Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacion de la Comisién Naciona del Mercado de Valores (“CNMV™) con € nimero 5.

Confirmacion de la veracidad del contenido dd Folleto y de que no se omite ningin dato
relevante ni induceaerror

D. LUIS MIRALLES GARCIA declara que los datos e informaciones contenidos en & Folleto son
veridicos y que no existen omisiones de ningun dato relevante ni inducciones a error.

Organismos supervisor es

La constitucion del Fondo y la emision valores con cargo a su activo estan sujetas a los siguientes
requisitos, de conformidad con lo dispuesto en e articulo 5 del Rea Decreto 926/1998, de 14 de
mayo (el “Real Decreto 926/1998") y en las normas aplicables del Real Decreto 291/1992, de 27
de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores, modificado por el Rea Decreto
2590/1998 de 7 de diciembre (ambos, en adelante, “Rea Decreto 291/1992"), y normas de
desarrallo:

@ Comunicacion del proyecto de congtitucion del fondo ala CNMV.

(b) Aportacion y registro previo por la CNMV de los documentos acreditativos precisos para
la congtitucién del fondo y de los activos a agrupar en € mismo, junto con € proyecto de
escritura publica de congtitucion del fondo. Se adjunta como Anexo | certificaciones de
los acuerdos de los Consgjos de Administracion de las Entidades Cedentes y como
Anexo |l la certificacion del Acuerdo del Consgo de Administracion de la Sociedad
Gestora para la constitucion del Fondo y € Programa de emision de Pagarés.

(© Aportacion de los informes elaborados bien por la sociedad gestora, bien por auditores de
cuentas U otros expertos independientes con aptitud suficiente, a juicio de la CNMV,
sobre los activos que constituirén € activo del fondo. Se adjunta a Folleto, como Anexo
LV, @ Informe de Auditoria sobre los Activos.
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(d) Aportacion, en su caso, a la CNMV, de los informes elaborados por las agencias
encargadas de llevar a cabo la calificacion crediticia de los pasivos del fondo. Se adjunta
como Anexo |lIl a Folleto la Carta de Cdlificaciéon de Moody’'s Investors Service
Espafia, S.A., entidad ala que se ha encomendado la calificacion crediticia del Programa.

(e Verificacion y registro por la CNMV de un folleto informativo sobre la congtitucion del
fondo y los pasivos que financiaran a mismo.

El presente Folleto Informativo de congtitucion del Fondo y establecimiento de un programa de
emision de Pagarés (el “Folleto”) ha sido verificado e inscrito en los registros oficiaes de la
CNMV con fecha 5 de abril de 2001.

Segun € articulo 2.2.1° del Real Decreto 926/1998, las cesiones de activos a Fondo estan sujetas,
entre otros requisitos, a que los cedentes dispongan de cuentas auditadas de los tres Ultimos
gercicios, con opinion favorable en e Ultimo. En este sentido, y s bien € informe de auditoria de
Cdja de Ahorros de Vitoria y Alava correspondiente a eercicio 1999 contiene ciertas salvedades,
relativas a traspaso directo a reservas de fondos de insolvencias y de otros fondos excedentarios,
asi como dotaciones excedentarias a fondos de insolvencias respecto de las necesarias y de las
requeridas por la normativa en vigor, ninguna de ellas se refiere a circunstancias que impliquen un
menoscabo de su solvencia o capacidad crediticia.

La verificacion y @ registro del Folleto por la Comisién Nacional del Mercado de Vaores no
implicaran recomendacion de suscripcion de los valores a que se refiere € mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia del Fondo, de de las Entidades Cedentes o la
rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.

Nombre, domicilio y cualificacion de los auditores que hayan verificado € nimero, importe y
caracteristicas o atributos de los activos objeto de titulizaciéon a través del Fondo

El Anexo 1V a Folleto contiene € Informe sobre los Préstamos que constituyen los Activos que ha
elaborado Arthur Andersen y Cia S. Com. con NIF D-79104469, con domicilio en la cdle
Raimundo Fernandez Villaverde, 65, 28003 Madrid, inscrita en e Registro Oficial de Auditores de
Cuentas con & nimero S-0692.
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CAPITULOII

INFORMACION RELATIVA A LOSVALORES QUE SE EMITEN CON CARGO AL FONDO

Ta y como se describe en e Capitulo V del presente Folleto Informativo, € pasivo del Fondo estara
integrado: (i) por valores emitidos con cargo a su activo (los “Pagarés’); (ii) € Precio Aplazado, (iii) los
importes dispuestos, en su caso, de la Linea de Liquidez y (iii) por € Préstamo Subordinado concedido por
las Entidades Cedentes.

El objeto del presente Capitulo Il es proporcionar a inversor informacion sobre los valores que se emitiran
con cargo ad Fondo y que, como se ha indicado anteriormente y se describir4 en detalle a continuacién,
consisten en Pagarés.

A lo largo del presente Capitulo se describiran las caracteristicas de los Pagarés, cuya emision esta sujeta a
lapreviaverificacion y registro por laCNMV.

Las emisiones de Pagarés que se describen en este capitul o se suspenderan en los siguientes casos.

(i)

(i1)

(iii)

(iv)

.1

.11

cuando una nueva emision de Pagarés determinase la superacion del limite maximo del pasivo del
Fondo en cada momento;

cuando una nueva emision de Pagarés (una vez aplicados los fondos derivados de la misma a la
amortizacién de anteriores emisiones a su vencimiento) tuviera como resultado que € vaor
nomina de los Pagarés en circulacion exceda de la cantidad que resulte de (i) sumar € capitd de
los Activos adquiridos por € Fondo y los importes depositados en la Cuenta de Tesoreriay en las
Cuentas de Cobrosy (ii) restar € 8% de sobreacolateralizacion;

cuando la Sociedad Gestora hubiera sido declarada en suspension de pagos o quiebra, en tanto
encuentre una sociedad gestora que la sustituya, de conformidad con lo previsto en los Articulos
18y 19 del Real Decreto 926/1998;

cuando e Fondo se encuentre en una situacion de desequilibrio patrimonia o sea incapaz de hacer
frente a sus obligaciones de pago;

Informacion sobre requisitos y acuerdos previos necesarios para la constitucion del Fondo y
sobre los valores que se emiten con cargo a éste, asi como, también, sobre las condiciones de
adquisicion por e Fondo de los Activos

Acuerdosy requisitos legales de la emision

a) Acuerdos sociales

Acuerdos de cesion de los Activos

Los Consgos de Administracion (u 6rgano competente equivalente) de cada una de las Entidades

Cedentes han acordado debidamente autorizar la cesion d Fondo de Activos, en los términos que
constan en las certificaciones que serecoge en € Anexo | a Folleto.
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Acuerdo de constitucién del Fondo

El Consgjo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su reunion de 21 de noviembre de 2000
acordd la congtitucion de AyT.4, Grandes Préstamos, Fondo de Titulizacion de Activos, de
acuerdo con € régimen previsto en e Real Decreto 926/1998, la adquisicién de los Activos de las
Entidades Cedentes y e establecimiento del programa de emision, con cargo a Fondo, de Pagarés
por un importe nomina vivo maximo en cada momento de hasta 144.000.000 Euros
(23.959.584.000 Pesetas) (en adelante, € “Programa’). Se adjunta como Anexo 11 d Folleto la
Certificacion de los Acuerdos del Consgjo de Administracion de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora acord6 redizar emisiones de Pagarés al amparo del Programa por un plazo
maximo de catorce afios. La duracion del Programa, a efectos de su verificacion y registro, es de
un afo a contar desde la fecha de la verificacion y registro del presente Folleto Informativo en los
registros oficides de la CNMV. El Programa deberd ser renovado anuamente mediante la
presentacion del pertinente folleto ante laCNMV.

b)  Otorgamiento dela escritura publica de congtituciéon del Fondo

Una vez efectuada la verificacion y registro del Folleto por la CNMV y antes de los cinco (5) Dias
Habiles siguientes, con anterioridad a la primera emisién de Pagarés con cargo ad Fondo, la
Sociedad Gestora junto a las Entidades Cedentes, otorgaran la escritura publica de constitucion de
AyT.4, Grandes Préstamos, Fondo de Titulizacion de Activos, de cesion y adquisicion de los
Activosy de emision de Pagarés (en adelante la“Escritura de Congtitucién”).

Los Pagarés emitidos con cargo d Fondo se representaran exclusivamente mediante anotaciones
en cuenta y la Escritura de Constitucion surtird los efectos previstos en € articulo 6 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Vaores, tal y como ha sido modificada por la Ley
37/1998, de 16 de noviembre (en lo sucesivo, conjuntamente, la “Ley 24/1988"). De acuerdo con
la Disposicion Adicional Decimocuarta de la Ley 37/1998, € Folleto Informativo del Fondo
bastaré para la representacién por medio de anotaciones en cuenta de los Pagarés, una vez emitidas
las certificaciones complementarias andlogas a las previstas en € apartado 2 del articulo 6 del Real
Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores por medio de anotaciones en
cuenta y compensacion y liquidacion de operaciones bursétiles (en adelante, € “Rea Decreto
116/1992").

Se entendera por “Dia Habil” € que se fije en cada momento por € Banco Centra Europeo para €
funcionamiento del sistema TARGET (Trans-European Automated Rea-Time Gross-Settlement
Express Transfer System) excepto aguellos dias que, aun siendo habiles de acuerdo con €
calendario TARGET, fuesen festivos en Madrid.

La Sociedad Gestora remitira copia de la Escritura de Constitucion junto con las certificaciones
complementarias correspondientes a la CNMV para su incorporacion a los registros publicos con
carécter previo ala primera emision de Pagarés con cargo al activo del Fondo.

Informacion sobre los requisitos y acuerdos previos para la admision a negociacion en Bolsa o
en & mercado secundario oficial

La Sociedad Gestora solicitard, dentro de los diez (10) dias siguientes a la resolucion de la
correspondiente subasta, la inclusién de la emision de los Pagarés en AIAF Mercado de Renta Fija
(en adelante “AlAF"), mercado secundario oficiad de valores reconocido en la Disposicion
Trangitoria Sexta de laLey 37/1998 de 16 de noviembre, de reformade la Ley 24/1988.

La Sociedad Gestora se compromete a que los Pagarés emitidos al amparo del Programa seran
admitidos a negociacion en AIAF antes de transcurridos quince (15) Dias Héabiles desde su
emision..
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En & supuesto de que no tenga lugar en € mencionado plazo la admision a cotizacion de los
Pagarés en AIAF, la Sociedad Gestora informara inmediatamente a los titulares de los Pagarés
especificando las causas de dicho incumplimiento, mediante publicacion en un periédico de
difusién nacional, de acuerdo con lo establecido en € apartado 111.7.5.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representacion y por cuenta del Fondo, la inclusién
de los Pagarés en € Servicio de Compensacion y Liquidacion de Vaores, SA. (en adelante €
“SCLV") de forma que se efectle la compensacion y liquidacion de los mismos de acuerdo con las
normas de funcionamiento que, respecto de los valores admitidos a cotizacion en AIAF y
representados mediante anotaciones en cuenta, tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un
futuro por el SCLV.

Autorizaciones administrativas previas la emision

La constitucion del Fondo y € Programa de emision de Pagarés tienen como requisito previo la
verificacion e inscripcion en los Registros Oficiales de la CNMV de un folleto informativo, de
conformidad con lo dispuesto en e articulo 5 del Real Decreto 926/1998, en e articulo 26 y
siguientesde laLey 24/1988 y en e Rea Decreto 291/1992.

Este Folleto de congtitucion del Fondo y € Programa de emisién de los Pagarés ha sido verificado
einscrito en los Registros Oficiales de laCNMV d dia 5 de abril de 2001.

No procede autorizacion administrativa previa del Programa distinta a la verificacion y registro
previos del Folleto por laCNMV.

La verificacion y consiguiente registro del Folleto por la CNMV no implican recomendacion de
suscripcion de los valores ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad
emisora, o larentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.

Evaluacion del riesgo inherente a los valores emitidos con cargo al Fondo, realizada por
entidad calificadora reconocida por la Comisién Nacional del Mercado de Valores

El Real Decreto 926/1998 exige que € riesgo crediticio de los valores emitidos con cargo a Fondo
sea objeto de evaluacion por una entidad calificadora reconocida por laCNMV.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo crediticio del Programa a Moody’s
Investors Service Espafia, S.AA. (en adelante la “Entidad de Calificacion” o “Moody’s’), reconocida
por laCNMYV alos efectos de |o dispuesto en € articulo 2°.3.b) del Real Decreto 926/1998.

Calificacién otorgada al Programa

La Entidad de Calificacién ha asignado al Programa una calificacion P-1 con carécter provisional.
Se espera asignar la calificacion anterior como fina antes de que tenga lugar la primera emision de
Pagarés con cargo a activo del Fondo (de acuerdo con e procedimiento de subasta referido en €
apartado 11.11 del Folleto).

Si la Entidad de Calificacion no confirmara antes de que tenga lugar |a primera emision de Pagarés
con cargo a activo dd Fondo la calificacion provisional indicada en € parafo anterior, se
comunicaria esta circunstancia inmediatamente a la CNMV y se haria publica en la forma prevista
en el apartado 111.7.5.

La no confirmacion de la calificacion anterior antes de que tenga lugar la primera emision de
Pagarés con cargo al activo del Fondo congtituiria un supuesto de resolucion de la constitucion del
Fondo y de la emision de Pagarés.

Se adjunta como Anexo |11 una copia de la Carta de Cdlificacion de Moody’s.
10
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Larevision ala baja de la calificacion concedida al Programa, en su caso, constituira una causa de
extincion del Fondo de acuerdo con lo dispuesto en e apartado 111.9.1 siguiente, y sera comunicada
inmediatamente ala CNMV.

Consideraciones sobr e la calificacion

Las escdas de calificacion de Moody’s para emisiones de deuda a largo y a corto plazo, son las
siguientes:

Largo Plazo Corto Plazo
Aaa Prime-1
Aa Prime-2
A Prime-3
Baa Not Prime
Ba
B
Caa
Ca
C

Moody’s otorga la calificacion P-1 a emisiones de deuda no subordinada a corto plazo con una
capacidad muy fuerte de hacer frente alos pagos debidos.

La cdlificacién es una opinion de la Entidad de Calificacion acerca ddl riesgo de crédito y de la
capacidad de cumplimiento de las obligaciones de amortizacién de los Pagarés puntualmente a su
fecha de vencimiento. La cdificacion de Moody's tiene en cuenta la estructura del Programa de
emisién de Pagarés, sus aspectos legales y los del Fondo que los emite, las caracteristicas de los
Activosy laregularidad y continuidad de flujos de |a operacion.

La calificacion de Moody’s no evalla la probabilidad de que los Deudores Cedidos redicen
reembolsos anticipados de capital, ni en qué medida dichos reembolsos anticipados difieren de lo
previsto originmente. La cdificacion no supone, en modo alguno, una cdificacion del nivel de
rendimiento actuarial, ni de la evaluaciéon del riesgo financiero de los Pagarés emitidos dentro del
Programa.

Lacalificacion asignada, asi como toda revision o suspension de la misma:

(i) son formuladas por la Entidad de Calificacion sobre la base de numerosas informaciones que
recibe y de las que la Entidad de Calificacion no garantiza su exactitud ni que sean completas,
de forma que la Entidad de Cdificacion no podria en forma aguna ser considerada
responsable de las mismas; y

(i) no congtituyen y no podrian en modo aguno interpretarse como una invitacion,
recomendacion o incitacion dirigida a los inversores para que procedan a llevar a cabo
cualquier tipo de operacion sobre los Pagarés y, en particular, a adquirir, conservar, gravar o
vender dichos Pagarés.

La calificacion puede ser revisada, suspendida o retirada en cualquier momento por la Entidad de
Cdlificacion en funcidn de cualquier informacion que llegue a su conocimiento. Dichas situaciones
seran puestas de inmediato en conocimiento tanto de la CNMV como de los titulares de los
Pagarés, de acuerdo con lo previsto en €l apartado 111.7.5.
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Para redizar e proceso de caificacion y seguimiento, la Entidad de Cdlificacion confia en la
exactitud y lo completo de la informacién que le proporcionan la Sociedad Gestora, los auditores,
los abogados y otros expertos.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, se compromete a suministrar a la Entidad de
Calificacion informacion periddica sobre la situacion del Fondo y € comportamiento de los
Activos. Iguamente facilitara dicha informacion cuando de forma razonable fuera requerida a ello
y, en cualquier caso, cuando existiera un cambio en las condiciones del Fondo, en los contratos
concertados por € mismo através de su Sociedad Gestora o en las partes interesadas.

La Sociedad Gestora hara sus mayores esfuerzos para mantener la calificacion del Programa en su
nivel inicia y, en € caso de que dicha calificacién descendiera, para recuperarla.

Naturaleza y denominacién de los valor es emitidos al amparo del Programa

Régimen juridico de los valores, con especificacion de los procedimientos que garanticen la
certeza y efectividad de los derechos de su primer titular y de los siguientes. Implicaciones
gue sobre e servicio financiero de los valores emitidos con cargo al Fondo produce la
obligada vinculacion entre € calendario de pagos de principales e intereses de dichos valores
y los flujos deingresosy cobros procedentes de los Activos

Los valores ofrecidos corresponden a la redlizacion del Programa de emision de Pagarés descrito
en €l apartado 11.1 anterior.

Los Pagarés gozan de la naturaleza juridica de valores negociables con rendimiento implicito. En
su condicion de valores negociables, quedan sujetos a régimen juridico previsto para los mismos
en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Vaores. Tal y como se detalla en € apartado
[1.5 siguiente, los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta, realizandose su
transmision por transferencia contable, de tal forma que la Ley Cambiaria y del Cheque no les
resulta de aplicacion.

Las Entidades Participantes (y en tal concepto, actuando como Entidades de Contrapartida)
asumiran, en el contexto del Contrato de Participacion que van a suscribir con la Sociedad Gestora,
en nombre y representacion del Fondo, un compromiso de liquidez renovable anuamente, junto
con e Programa, para las emisiones a amparo del Programa, cuyas condiciones basicas se detallan
en e apartado 11.25 siguiente. En la medida en que se cumplan las condiciones establecidas en la
Orden de 31 de julio de 1991, los Pagarés amparados por € Programa tendran la consideracion de
valores de elevada liquidez.

La emision de Pagarés con cargo a Fondo, y su representacion por medio de anotaciones en
cuenta, se redlizard a amparo del articulo 5.9 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, de lo
dispuesto en e Capitulo 11 del Titulo | de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Vaores,
del Red Decreto 116/1992 y demas disposiciones que resulten aplicables.

De acuerdo con lo establecido en e articulo 11 del Read Decreto 116/1992, los Pagarés
representados por medio de anotaciones en cuenta se congtituiran como tales en virtud de su
inscripcion en e correspondiente registro contable. Una vez practicada la referida inscripcion, los
Pagarés quedaran sometidos a las normas previstas en € Capitulo | del Titulo | de la Ley 24/1988,
de 28 de Julio, del Mercado de Vaoresy en el Rea Decreto 116/1992.

Los titulares de los Pagarés serén identificados como tales segin resulte del registro contable de
las entidades adheridas a SCLV que sera designado como entidad encargada del registro contable
de los Pagarés, de forma que se efectlie la compensacion y liquidacion de los Pagarés de acuerdo
con las normas de funcionamiento que respecto de valores admitidos a cotizacion en AIAF y
representados mediante anotaciones en cuenta tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un
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futuro por € SCLV. Dicha designacion seré objeto de inscripcion en los Registros Oficiales de la
CNMV.

De conformidad con € articulo 15 de Real Decreto 116/1992, la persona o entidad que aparezca
legitimada en los asientos del registro contable se presumira titular legitimo de los Pagarés
respectivos y, en consecuencia, podra exigir de la Sociedad Gestora, que actuara en representacion
y por cuenta del Fondo, que realice en su favor las prestaciones a que den derecho los Pagarés.
Asimismo, de conformidad con € articulo 18 del Real Decreto 116/1992, la legitimacion para la
transmision y e gercicio de los derechos derivados de los Pagarés podré acreditarse mediante la
exhibicion de certificados de legitimacion en los que constarén las menciones legalmente exigidas
y que se expediran a solicitud y coste dd titular de los Pagarés en cuestion. Dichos certificados no
conferirdn mas derechos que los relativos a la legitimacion.

Los Pagarés podran ser libremente transmitidos por cualquier medio admitido en Derecho. La
titularidad de cada Pagaré se transmitird por transferencia contable. La inscripcion de la
transmision en favor del adquirente en € registro contable producira los mismos efectos que la
tradicion de los titulos y desde ese momento la transmisién sera oponible a terceros. En este
sentido, € tercero que adquiera a titulo oneroso los Pagarés representados por anotaciones en
cuenta de persona que, segin los asientos del registro contable, aparezca legitimada para
transmitirlos, no estara sujeto a reivindicacion, a no ser que en e momento de la adquisicion haya
obrado de malafe o con culpagrave.

La constitucion de derechos reales limitados u otra clase de gravamenes sobre |os Pagarés debera
inscribirse en la cuenta correspondiente. La inscripcion de la prenda equivale a desplazamiento
posesorio del titulo. La constitucién del gravamen serd oponible a terceros desde e momento en
que haya practicado la correspondiente inscripcién.

La Sociedad Gestora, a amparo de lo previsto en € articulo 3.3 del Real Decreto 926/1998 y €
articulo 5.7 de la Ley 19/1992, en representacion del Fondo, celebrara un Contrato de Servicios
Financieros con la Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorro (CECA) (en adelante @ “Agente
Financiero”) por e que se invertiran las cantidades recibidas por € Fondo procedentes de los
Activos, tanto en concepto de amortizacion del principal como de intereses o cuaquier otro
concepto y que se encontrarén depositadas en la Cuenta de Tesoreria, hasta la siguiente fecha de
amortizacion de Pagarés emitidos a amparo del Programa.

Otras implicaciones y riesgos que, debido a la naturaleza juridica y econémica de los activos
gue se agrupan en e Fondo, pudieran afectar al servicio financiero de los valores emitidos
con cargo al Fondo como consecuencia del proceso de titulizacion de dichos activos

a) Riesgo de impago de los Activos

De acuerdo con lo previsto en € Capitulo V, los titulares de los Pagarés emitidos con cargo a
Fondo correran con € riesgo de impago de los Activos agrupados en e mismo.

En consecuencia, las Entidades Cedentes no asumen responsabilidad alguna por € impago de los
Deudores Cedidos, ya sea del principal, de los intereses o de cuaquier otra cantidad que los
mismos pudieran adeudar en virtud de los Activos. Tampoco asumiran responsabilidad alguna de
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacion, ni otorgarén garantias o avales, ni
incurrirdn en pactos de recompra de los Activos, salvo respecto a las que no se gusten a las
condiciones y caracteristicas contenidas en € apartado 1V.2.1.3.1 del Folleto y de acuerdo con lo
previsto en € mismo.
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Forma de representacion y denominacion y domicilio de la entidad encargada del registro
contable de los valor es emitidos con cargo al Fondo

Los Pagarés se representaran exclusivamente por medio de anotaciones en cuentay se constituiran
como tales en virtud de su inscripcion en e correspondiente registro contable. De conformidad con
la Disposicion Adicional Decimocuarta de la Ley 37/1998, € Folleto Informativo del Fondo
bastara para la representacion por medio de anotaciones en cuenta de los Pagarés, una vez emitidas
las certificaciones complementarias andlogas a las previstas en € apartado 2 del articulo 6 del Real
Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores por medio de anotaciones en
cuenta y compensacion y liquidacion de operaciones. Las caracteristicas diferenciadas de los
Pagarés emitidos en sucesivas emisiones redizadas por e Fondo seran las que consten en las
citadas certificaciones.

El SCLYV tiene su domicilio en Madrid 28020, calle Orense 34, edificio “IberiaMart |”.
Importetotal delasemisionesdel Programa

El importe nominal vivo maximo en cada momento de las emisiones de Pagarés comprendidas
dentro del Programa serd 144.000.000 Euros (23.959.584.000 Pesetas). No obstante, como
consecuencia de la existencia de una sobrecolateralizacion del 8%, no podrén emitirse Pagarés por
importe superior a 92% de los Activos cedidos al Fondo.

Importes nominal y efectivo de cada Pagaré, con indicacion, cuando exista, de la prima de
emision expresada en proporcion sobre € nominal y en unidades monetarias por valor.
M oneda en que se expresan los valores que se emiten con cargo al Fondo

El importe nomina de cada uno de |os Pagarés sera de 100.000 Euros (16.638.600 Pesetas).

El precio de emision que recibird la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, serd e importe
efectivo entregado por € suscriptor, libre de gastos por parte del Fondo, y dependera del tipo de
descuento aplicado d valor nomina del mismo. El citado importe serd obtenido aplicando la
siguiente férmula:

E = N
1+ (" d/360 )

Donde:

E = Vaor efectivo del Pagaré.

N = Importe nominal del Pagaré.

i = Tipo de descuento (expresado en tanto por uno).

d = nimero de dias entre la fecha de emision y reembolso

La adjudicacién de los Pagarés se llevara a cabo en virtud de un procedimiento de subasta que se
describe en e apartado 11.11 siguiente y de acuerdo con € cual se fijard € precio de adquisicion
(adjudicacién) de los Pagarés y consiguientemente € descuento al que los mismos serén emitidos.

A titulo de gemplo, en e propio apartado 11.11 se incluyen dos tablas en la que se detallan
descuentos de emision e importes efectivos a desembolsar para la compra de los Pagarés a tipos de
descuento de entre un 4% y un 6% para plazos de emision de 30, 60, 90, 180 y 365 dias.

El precio de amortizacion de los Pagarés sera el 100% del importe nominal de los mismos.
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Comisiones y gastos conexos de todo tipo que obligatoriamente hayan de soportar los
inver sores con ocasion de la suscripcién de los valor es emitidos con cargo al Fondo

El Fondo no cargara a los inversores gasto o comision alguna en relacion con la suscripcion por
estos ultimos de los Pagarés emitidos a amparo del Programa.

Por su parte, las Entidades Participantes podran establecer, de acuerdo con la legidacion vigente,
comisiones y gastos repercutibles a las personas o entidades que adquieran de ellas Pagarés
emitidos al amparo del Programa.

Mencidn, s procede, de la existencia, en su caso, de comisiones a cargo de tenedores de los
valores emitidos con cargo al Fondo, representados obligatoriamente en anotacion en cuenta,
en concepto deinscripcion y mantenimiento de saldo

Los gastos de inclusion de la emisién en € registro contable del SCLV seran a cargo del Fondo, no
siendo repercutidos a los tenedores de los Pagarés. EL SCLV no percibe comision alguna en
concepto de mantenimiento de saldo.

Las entidades adheridas a SCLV podran establecer, de acuerdo con la legisacion vigente, las
comisiones y gastos repercutibles a tenedor de los Pagarés, en concepto de administracion de
valores, que libremente determinen y gque en su momento hayan sido comunicadas al Banco de
Espafiao ala CNMV, como organismos supervisores de las mismas.

Clausulade Tipo deinterés
Tipo de interésnominal

Los Pagarés serén emitidos por € sistema de subastas competitivas al descuento, por o que € tipo
de interés Unicamente podra conocerse tras cada una de las subastas de Pagarés que se celebren 'y
cuyo régimen se describe de forma detallada en € apartado 11.11.

El vencimiento o vida de los Pagarés emitidos a amparo del Programa se determinara dependiendo
de la vida media de los Activos con objeto de reducir a maximo € riesgo de tipo de interés. Esta
previsto que € vencimiento de los Pagarés emitidos al amparo del Programa esté entre treinta (30)
y noventa (90) dias, sin que ello implique restriccion o limitacion alguna a plazo de vencimiento
de los Pagarés emitidos a amparo del Programa, que podra ser de hasta 365 dias.

La primera subasta de Pagarés serd convocada e mismo dia en que se otorgue la Escritura de
Constitucién del Fondo y tendra lugar dos (2) Dias Habiles después de dicha fecha de constitucion
del Fondo.

El importe de dicha primera subasta, que constituird e Precio a Contado de los Activos,
determinard a su vez € importe del Precio Aplazado de los mismos. A estos efectos, se indica que
el importe de la primera subasta en ningn caso serainferior a 50% del pasivo del Fondo.

Mencion simple al nimero de orden que en la prelacion de pagos del Fondo ocupan los pagos
de intereses de los valores emitidos con cargo al mismo, e indicacion precisa del apartado y
paginas de este Folleto donde se describen las reglas de prelacion establecidas en los pagos del
Fondo, y en concreto las que afectan a los pagos de inter eses de dichos valor es

Los Pagarés se emiten a descuento, y € rendimiento para € inversor quedara implicito en €
nominal areembolsar del Pagaré en lafecha de vencimiento del mismo.

No existen propiamente pagos de intereses en relacion con los Pagarés.
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11.10.3 Fechas, lugar, entidadesy procedimiento para e pago delosintereses

.11

No procede.

Colocacion y adjudicacion de los Pagar és — Procedimiento de subasta de Pagar és

La Sociedad Gestora podra redlizar sucesivas emisiones de Pagarés una vez congtituido el Fondo,
siempre y cuando resulte aplicable € compromiso de aseguramiento asumido por la Entidad

Aseguradora descrito en el apartado V.2.3.1.

El importe de la primera subasta que se realice a amparo del Programa no podra ser en ningn
caso inferior a 50% del pasivo del Fondo.

Los Pagarés que se emitan a amparo del Programa podran ser adquiridos dentro del contexto de
un procedimiento de subasta en € que Unicamente podran tomar parte las Entidades Participantes.

De formaresumida, €l procedimiento de subasta, puede describirse de la siguiente forma:

Fechay Convocatoria de |las Subastas

L as sucesivas subastas de Pagarés se celebraran cuando lo estime oportuno la Sociedad Gestora'y
previa convocatoria de las mismas. La convocatoria de una subasta se anunciara a las Entidades
Participantes y a la Entidad Aseguradora por medio de fax o correo electrénico a menos dos (2)
Dias Habiles antes de la fecha limite para presentar sus peticiones en la subasta.

Se estima que, normalmente, se celebrard una subasta ad menos una (1) vez a mes. Ello no
obstante, y con objeto de poder atender a pago del Precio Aplazado en los términos del apartado
IV.2.2.3 del Folleto, antes de transcurridos treinta (30) dias a contar desde la resolucién de la
primera subasta de Pagarés deberan celebrarse suficientes subastas de Pagarés para permitir al
Fondo abonar € Precio Aplazado en € plazo indicado.

En la citada convocatoria se harén constar, como minimo, las siguientes informaciones.

a) Lafecha de emision y de amortizacion de los pagarés que se vayan a emitir;

b) Lafechay horalimites de presentacion de peticiones en las oficinas de la Sociedad Gestora;

) Lafecha de resolucién de la subasta;

d) Lafechay horalimite de pago de los Pagarés adjudicados en la subasta;

2) El importe nomina minimo exento de prorrateo, en su caso;

f) El valor nominal minimo de las peticiones;

0 El importe total de la emision en cuestion desglosada por |os plazos de vencimiento u otras
caracteristicas identificativas de los Pagarés que se vayan a emitir.

Participacién en las Subastas

Unicamente las Entidades Participantes podran participar en las subastas de Pagarés realizando
ofertas.

L as Entidades Participantes son las siguientes:

Société Genérale, Sucursal en Espaia;

Ahorro Corporacién Financiera, SV.B., SA;
Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorro;
Cgjade Ahorros y Monte de Piedad de Madrid;
Invercaixa Valores, S.V.B., SA;

Credit Agricole Indosuez;
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Cgade AhorrosdelaRigja; y
Bankinter, SA.

Las Entidades Participantes se han comprometido ante la Sociedad Gestora en virtud de un
Contrato de Participacion a que, convocada una subasta de pagarés en los términos antes descritos,
las Entidades Participantes concurriran habitualmente a las mismas ofertando precios competitivos
de mercado y por importes minimos (para cada Entidad Participante y subasta) de 3.000.000 Euros
(499.158.000 Pesetas). Las Entidades Participantes podran formular sus peticiones por medio de
fax o correo eectrénico.

Las Entidades Participantes podran formular diversas peticiones a precios diferentes dentro de la
misma subasta.

La Sociedad Gestora se reserva € derecho a rechazar una peticién de una Entidad Participante en
caso de que @ precio ofrecido por la misma no fuese competitivo.

Las peticiones presentadas por cada una de las Entidades Participantes ante la Sociedad Gestora
deberan incluir, como minimo los siguientes datos:

a)  El importe nomina total solicitado en cada emisién desglosado seguin las caracteristicas de
los valores integrados en cada emision readlizada a amparo del Programa. Este importe
solicitado deberda ser mdltiplo del importe nomina unitario de cada Pagaré objeto de la
subasta;

b) El tanto por ciento efectivo sobre e nominal a que desee realizar la suscripcion. Dicho
porcentaje deberd ser expresado con tres decimales.

Resolucién y adjudicacion de la subasta

Recibidas las peticiones y una vez cerrado € plazo de presentacion de peticiones correspondientes
a cada subasta, la Sociedad Gestora clasificara las peticiones de mayor a menor precio ofrecido,
fijandose asi @ precio marginal minimo de la adjudicacion (a estos efectos, se indica que no se
adjudicarén Pagarés a un precio inferior a precio de aseguramiento) y €l precio medio ponderado,
con tres decimales redondeados por exceso. Una vez fijado € precio minimo aceptado de las
peticiones, quedaran autométicamente adjudicadas todas las peticiones cuyo precio ofrecido fuese
igua o mayor que € minimo aceptado savo que para dicho minimo se decidiese limitar la
adjudicacion. Las peticiones se adjudicardn a precio que figure en la peticion, s € mismo se
encuentra entre los citados marginal y medio ponderado y a precio medio, si € solicitado resultase
superior. Las restantes peticiones se consideraran rechazadas.

En caso de que se decidiese limitar |a adjudicacion para € precio marginal, una vez fijado €
importe nomina exento de prorrateo a precio margina ofrecido, se efectuard un reparto
proporcional alos nominales no exentos de cada una de | as peticiones que hayan sido aceptadas en
la subasta. El precio aplicable en este caso sera el precio marginal.

El tipo de descuento de emision de los Pagarés se calculara de acuerdo con la siguiente formula:
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=8 1% 360/
E
e 4]

Donde:

E = Vaor efectivo del Pagaré.
N = Importe nominal del Pagaré.
i = Tipo de descuento (expresado en tanto por uno)

d = nimero de dias entre lafecha de emision y reembolso.

La recepcion de peticiones para cada subasta, la celebracion y resolucion de las mismas y la
comunicacion a las Entidades Participantes y a la Entidad Aseguradora del resultado de cada
subasta se llevaran a cabo en un mismo dia.

La resolucion de la subasta ser4 comunicada a cada una de las Entidades Participantes indicando,
en la oportuna comunicacion, al menos |os siguientes datos:

Con caracter general:

a) El importe nominal total solicitado;

b) El importe nominal adjudicado;

) El precio minimo aceptado;

d) El precio medio ponderado de Ias peticiones aceptadas;

€ El tipo de interés efectivo equivalente implicito en los precios minimo y ponderado,
caculado de acuerdo con la formula anterior

Y con caracter especifico para cada Entidad Participante:

a) El nimero de Pagarés adjudicado a dicha Entidad Participante;
b) El precio o precios a pagar por |os Pagarés adjudicados a dicha Entidad Participante;

La referida comunicacion, en cuanto a sus contenidos generaes, sera remitida a la Entidad
Aseguradora a efectos del compromiso de aseguramiento de las emisiones de Pagarés asumido por
lamismay que se recoge a continuacion.

La comunicacién dirigida a la Entidad Aseguradoraindicarg, en su caso, € nimero de Pagarés que
deben ser adquiridos por la Entidad Aseguradora en virtud del compromiso de aseguramiento
asumidos por la misma en € Contrato de Aseguramiento, asi como € precio al que debera
producirse la adquisicién de tales Pagarés.

Pagos de los importes de adjudicacion de los Pagarés

El pago de las cantidades por parte de las Entidades Participantes debera producirse en la Cuenta
de Tesoreria del Fondo dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha de resolucién de la
Subasta.

Aseguramiento de la emision de Pagarés

Los Pagarés no adjudicados en virtud del procedimiento de subasta aqui descrito sera adquiridos
por la Entidad Aseguradora de conformidad con el compromiso asumido al efecto en e Contrato de
Aseguramiento que se describe en e apartado V.2.3.1 del Folleto.
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El precio de adquisicién de los Pagarés por la Entidad Aseguradora sera calculado de acuerdo con
lasiguiente formula

E = N
1+ (" d/360 )

Donde:

E = Vaor efectivo del Pagaré.

N = Importe nominal del Pagaré.

i = Tipo de descuento (expresado en tanto por uno).

d = nimero de dias entre la fecha de emision y reembolso

Parai igual a Euribor (al plazo de la emision) mas 0’ 12%.
(el Precio de Aseguramiento).

La Entidad Aseguradora debera abonar € importe de los Pagarés adquiridos en la Cuenta de
Tesoreria del Fondo dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha de resolucion de la
Subasta.

Si, como consecuencia de su compromiso de aseguramiento, la Entidad Aseguradora tuviese que
adquirir Pagarés por importe superior a cinco mil millones (5.000.000.000) de pesetas en una
subasta, la siguiente subasta que se celebre tendra que reunir las siguientes condiciones:

(&) Los Pagarés emitidos tendran una duracion maxima de treinta (30) dias; y
(b) El importe nominal minimo subastado seré de cinco mil millones (5.000.000.000) de pesetas.

Si, en esta nueva (segunda) subasta, la Entidad Aseguradora tuviese que adquirir de nuevo Pagarés
por importe superior a cinco mil millones (5.000.000.000) de pesetas por € Precio de
Aseguramiento aplicable calculado en los términos indicados anteriormente, la siguiente subasta
que se celebre tendréd que reunir las condiciones recogidas en los apartados (a) y (b) anteriores.
Ello no obstante, en esta nueva (tercera) subasta, € precio a que, en su caso, debera adquirir
Pagarés la Entidad Aseguradora en virtud del compromiso asumido en € Contrato de
Aseguramiento serd calculado de acuerdo con la misma formula descrita para € cdlculo del Precio
de Aseguramiento s bien, en este caso, i seraigual a Euribor més 0'50% (el Precio de Ruptura de
Mercado o Step up).

En tanto en cuanto contintie siendo aplicable € Precio de Ruptura de Mercado, sera a este precio, y
no a Precio de Aseguramiento a que la Entidad Aseguradora deberd, en su caso, suscribir los
Pagarés.

No obstante lo anterior, € Precio de Ruptura de Mercado dejard de ser aplicable (y por tanto
volvera a ser de aplicacion € Precio de Aseguramiento) tan pronto como se hayan convocado y
adjudicado tres (3) subastas consecutivas de Pagarés emitidos por un plazo maximo de treinta (30)
dias y por un importe agregado no inferior a treinta y cinco mil millones (35.000.000.000) de
pesetas en las que la Entidad Aseguradora no haya tenido que adquirir ningin Pagaré.

El compromiso de aseguramiento de la Entidad Aseguradora Unicamente resultara aplicable
sempre y cuando la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, se encuentre a
corriente de pago de todas las Comisiones de Aseguramiento debidas hasta la fecha de la subasta
en cuestion ala Entidad Aseguradora.
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Modeo

Dado que en la fecha de redaccion de este Folleto no se pueden conocer los precios de
adjudicacion de los Pagarés, ya que |os mismos serén determinados en € curso de varias subastas
en los términos antes descritos, a titulo de gemplo, se incluyen a continuacion dos tablas en la que
se detalan descuentos de emision e importes efectivos a desembolsar para la compra de los
Pagarés a tipos de descuento de entre un 4% y un 6% para plazos de emisiéon de 30, 60, 90, 180y
365 dias. Concretamente, la segunda tabla contiene gemplos relativos a valor efectivo de
adquisiciéon y la TIR de un Pagaré de un nominal de 100.000 Euros para los referidos tipos de
descuento.

En la misma aparece reflgjado € tipo de interés efectivo correspondiente en funcion de los
digtintos plazos:
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Plazos
(en dias)

Tipos de descuento 30 60 90 180 365
6,00% 99,502%  99,010% 98,522%  97,087%  94,266%
5,95% 99,507% 99,018% 98,534% 97,111% 94,311%
5,90% 99,511%  99,026%  98,546%  97,135%  94,356%
5,85% 99,515% 99,034% 98,559%  97,158%  94,401%
5,80% 99,519% 99,043% 98,571% 97,182%  94,446%
5,75% 99,523% 99,051% 98,583% 97,205%  94,491%
5,70% 99,527%  99,059%  98,595%  97,229%  94,537%
5,65% 99,531% 99,067% 98,607%  97,253%  94,582%
5,60% 99,536% 99,075% 98,619% 97,276%  94,627%
5,55% 99,540% 99,083% 98,631% 97,300%  94,673%
5,50% 99,544%  99,092%  98,644% 97,324%  94,718%
5,45% 99,548%  99,100% 98,656% 97,347%  94,764%
5,40% 99,552% 99,108% 98,668% 97,371%  94,809%
5,35% 99,556% 99,116% 98,680% 97,395%  94,855%
5,30% 99,560%  99,124%  98,692% 97,418%  94,900%
5,25% 99,564%  99,133% 98,705% 97,442%  94,946%
5,20% 99,569%  99,141% 98,717%  97,466%  94,992%
5,15% 99,573% 99,149%  98,729% 97,490%  95,038%
5,10% 99,577% 99,157%  98,741% 97,513%  95,083%
5,05% 99,581% 99,165%  98,753% 97,537%  95,129%
5,00% 99,585% 99,174%  98,765% 97,561%  95,175%
4,95% 99,589%  99,182%  98,778% 97,585%  95,221%
4,90% 99,593% 99,190% 98,790% 97,609%  95,267%
4,85% 99,597%  99,198%  98,802% 97,632%  95,313%
4,80% 99,602%  99,206%  98,814% 97,656%  95,359%
4,75% 99,606%  99,215% 98,826% 97,680%  95,405%
4,70% 99,610% 99,223% 98,839% 97,704%  95,451%
4,65% 99,614% 99,231% 98,851% 97,728%  95,498%
4,60% 99,618%  99,239% 98,863% 97,752%  95,544%
4,55% 99,622%  99,247%  98,875%  97,776%  95,590%
4,50% 99,626%  99,256%  98,888%  97,800%  95,637%
4,45% 99,631% 99,264%  98,900% 97,823%  95,683%
4,40% 99,635% 99,272%  98,912% 97,847%  95,729%
4,35% 99,639%  99,280%  98,924% 97,871%  95,776%
4,30% 99,643% 99,288% 98,936% 97,895% = 95,822%
4,25% 99,647%  99,297%  98,949% 97,919%  95,869%
4,20% 99,651% 99,305% 98,961% 97,943%  95,916%
4,15% 99,655% 99,313% 98,973% 97,967%  95,962%
4,10% 99,659% 99,321% 98,985% 97,991%  96,009%
4,05% 99,664% 99,330% 98,998%  98,015%  96,056%
4,00% 99,668% 99,338% 99,010% 98,039%  96,103%
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Plazos
(en dias)
Tipos descuento 30 60 90 180 365
Precio T..R. Precio T.A.R. Precio T..R. Precio T.I.R. Precio T.I.R.

6,00% 99.502,49  6,168%  99.009,90  6,152%  98.522,17  6,136%  97.087,38  6,090%  94.26551  5998%
5,95% 99.506,61  6,115%  99.01807  6,099% 9853430 6,084% 97.11095 6,039%  94.31058  5948%
5,90% 99.510,74  6,062%  99.02624  6047% 9854644  6,032% 97.13453  5987%  94.35569  5898%
5,85% 99.514,87  6,009%  99.03441 5994% 9855858  5980% 97.158,12  5936%  94.400,85  5848%
5,80% 99.51899  5957%  99.04259 5942% 9857072 5927% 97.181,73  5884%  94.44605  5798%
5,75% 9952312  5904%  99.050,76  5890% 9858287 5875%  97.20535 5833% 9449129  5748%
5,70% 99.527,25  5851%  99.05894 5837% 9859502 5823% 97.22897  5781% 9453657  5698%
5,65% 99.531,37  5799%  99.067,12 5785% 98.607,17 5771% 97.25261  5730% 94.581,90  5648%
5,60% 99.53550  5,746%  99.07530 5732% 98.619,33  5719% 97.27626  5678%  94.627,27  5598%
5,55% 99.539,63  5693%  99.08348  5680% 98.631,49  5667% 97.29993  5627%  94.672,69  5548%
5,50% 99.54376  5641%  99.091,66 5628% 98.64365 5614% 97.32360 5576% 9471815  5498%
5,45% 99.547,89  5588%  99.099,84 5575%  98.65581  5562%  97.347,29  5524%  94.76365  5448%
5,40% 99.552,02  5536%  99.10803 5523% 98.667,98  5510% 97.370,98  5473%  94.809,20  5398%
5,35% 99.556,15  5483%  99.11621 5471%  98.680,15  5458%  97.394,69  5422%  94.85479  5348%
5,30% 99.560,28  5431%  99.12440 5418%  98.692,33  5406% 97.41841  5370% = 94.90042  5298%
5,25% 99.564,41  5378%  99.13259  5366% 98.70450  5354%  97.442,14  5319%  94.946,10  5248%
5,20% 99.568,54  5326%  99.140,78  5314% 98.71668  5302% 97.46589  5268% = 94.991,82  57198%
5,15% 99.572,67 5273%  99.14897 5262%  98.72887  5250%  97.489,64 5216%  95.037,59  5148%
5,10% 99.576,80  5221%  99.157,16  5210% 98.741,05  5198% 9751341  5165%  95.08340  5098%
5,05% 99.580,93  5169%  99.16536  5157% 98.75324  5146%  97.537,19  5114% 9512925  5048%
5,00% 9958506  5116%  99.17355 5105% 9876543  5095% 97.56098  5062% 9517515  4,998%
4,95% 99.589,19  5064% 99.181,75 5053% 98.777,63  5043% 97.584,78  5011% 95221,09  4,948%
4,90% 99.59333  5012% 99.189,95 5001% 98.789,82  4,991%  97.60859  4,960%  95.267,08  4,898%
4,85% 99.597,46  4,959%  99.198,15  4,949%  98.802,03  4,939%  97.63241  4,909% = 95.313,11  4,848%
4,80% 99.601,59  4,907%  99.206,35  4,897%  98.814,23  4,887%  97.65625  4,858%  95.359,19  4,798%
4,75% 99.605,73  4,855%  99.21455  4,845%  98.82644  4,835%  97.680,10  4,806% 9540531  4,748%
4,70% 99.609,86  4,803%  99.222,76  4,793%  98.838,65  4,783% 97.70396  4,755% = 95.451,47  4,698%
4,65% 99.614,00  4,750%  99.230,96  4,741%  98.850,86  4,732%  97.727,83  4,704%  95.497,68  4,649%
4,60% 90.618,13  4,698%  99.239,17  4,689%  98.863,07  4,680% 97.751,71  4,653% 9554394  4,599%
4,55% 99.622,27  4,646%  99.247,37  4637%  98.87529  4,628% 9777560  4,602%  95590,24  4,549%
4,50% 99.626,40  4,594%  99.25558  4,585%  98.887,52  4,577% 97.79951  4,551%  95.636,58  4,499%
4,45% 99.630,54  4542%  99.263,79  4533%  98.899,74  4,525%  97.82343  4500% = 95.682,97  4,449%
4,40% 99.634,67  4,490%  99.272,01  4481% 9891197 4473% 97.847,36  4,448% 9572940  4,399%
4,35% 90.638,81  4,438%  99.280,22  4430%  98.92420  4421%  97.871,30  4,397% 9577588  4,349%
4,30% 90.642,95  4,386%  99.28843  4378%  98.93643  4,370%  97.89525  4,346% = 95.822,41  4,299%
4,25% 99.647,08  4,334%  99.296,65  4,326%  98.94867  4,318%  97.91922  4,295%  95.868,98  4,249%
4,20% 99.651,22  4,282%  99.304,87  4274%  98.96091  4,267%  97.94319  4244% 9591559  4,199%
4,15% 99.65536  4,230%  99.313,08  4,222% 9897315  4,215%  97.967,18  4,193%  95.962,25  4,149%
4,10% 99.659,50  4,178%  99.321,30  4,171%  98.98540  4,163%  97.991,18  4,142%  96.008,96  4,099%
4,05% 90.663,64  4,126%  99.32953  4,119%  98.997,65  4,112%  98.01519  4,091%  96.05571  4,049%
4,00% 90.667,77  4,074%  99.337,75  4067%  99.009,90  4,060%  98.039,22  4,040%  96.10251  3,999%
NOTA: El programa de Pagarés se gjustara alos plazos expuestos, por lo que no procede contemplar plazos diferentes.

Los precios efectivos estan expresados en euros. No se han tenido en cuenta los gastos que la entidad financiera intermediaria pudiera
cargar en la colocacion de los pagarés a suscriptor fina.
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El rendimiento para € inversor quedara implicito en e nominal a reembolsar del Pagaré en la
fecha de vencimiento.

Entrega de justificantes de suscripcion

Hasta tanto se produzca la representacion mediante anotaciones en cuenta de los Pagarés, se
pondra a disposicion de los suscriptores un justificante acreditativo de la suscripcion. Tales
justificantes no tendran la condicién de valores negociables.

Colocacion y adjudicacion de los Pagarés en caso de liguidacion del Fondo

Excepcionamente, los Pagarés emitidos a amparo del Programa con posterioridad a anuncio de
liquidacion del Fondo no seran adjudicados mediante € procedimiento de subasta descrito en este
apartado, sino que seran suscritos directamente por la Entidad Aseguradora, de conformidad con €l
compromiso asumido al efecto en & Contrato de Aseguramiento. Los fondos derivados de estas
emisiones de Pagarés se aplicardn a abono del precio de amortizacion de aquellos Pagarés
emitidos con anterioridad a anuncio de la liquidacion del Fondo cuyos titulares no hubiesen
optado por vender sus Pagarés a las Entidades de Contrapartida.

Amortizacion delos valores

Precio de amortizacién, especificando la existencia de primas, premios, lotes o cualquier otra
ventaja financiera

El precio de amortizacién de los Pagarés corresponderd a 100% de su valor nominal. No existira
ningun gasto para e tenedor por parte del Fondo. En e momento de la amortizacion se aplicarg, en
su caso, la correspondiente retencion.

Mencion smple al nimero de orden que en la prelacion de pagos del Fondo ocupan los pagos
de principal de los valores emitidos con cargo al mismo, e indicacién precisa del apartado y
paginas del Folleto donde se describen las reglas de prelacion establecidas en los pagos del
Fondo, y en concreto las que afectan a los pagos de principal de dichos valores

Segln se indica en e apartado 11.10.2 anterior, los Pagarés se emiten a descuento, y €
rendimiento para € inversor quedara implicito en el nominal a reembolsar del Pagaré en la fecha
de vencimiento.

De acuerdo con lo establecido en e apartado V.6.1, la amortizacion de Pagarés emitidos a cargo
del Programa ocupa € 2° lugar en la Orden de Prelacion de Pagos.

Fechas y procedimiento de amortizacién de los Pagarés

Se estima que € Programa de Emision de Pagarés tendra como maximo cuatro (4) vencimientos
mensuales. El plazo de vencimiento de los Pagarés seré de entre 30 y 365 dias desde |a fecha de su
emision.

El plazo de vencimiento de cada emision de Pagarés al amparo del Programa sera fijado con
ocasion de laemision de los mismos en |os términos descritos en € apartado 11.11 anterior.

A efectos de hacer frente a los pagos debidos en virtud de los Pagarés emitidos a amparo del
Programa en sus respectivas fechas de amortizacion, la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, podra disponer de las cantidades que integren € Fondo de Reserva en
cada momento y de cualquier saldo que se encuentre en la Cuenta de Tesoreria, asi como de las
cantidades alin no dispuestas de la Linea de Liquidez.
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La Sociedad Gestora abonara, por cuenta del Fondo, y a través del Agente Financiero € precio de
amortizacién de los Pagarés a su respectivo vencimiento a los tenedores legitimos de los mismos.

La Sociedad Gestora, actuando a través del Agente Financiero, efectuara las retenciones sobre los
rendimientos que correspondan en cada momento en relacién con los Pagarés vencidos.

El Agente Financiero debera informar, en cada fecha de amortizacion de Pagarés, a la Sociedad
Gestora, de cualquier retencion que se hubiese visto obligado a practicar, incluyendo en dicha
informacion los datos y nivel de detalle requeridos por la Sociedad Gestora en cada momento.

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

No se contempla en e Programa la posibilidad de amortizacion anticipada de los Pagarés.

11.12.3.3 Amortizacion anticipada

11.13

11.14

No procede.

Cuadro dd servicio financiero del empréstito, incluyendo tanto los pagos de interés como de
amortizacién de principal para los valores que vayan a emitirse con cargo al Fondo

No procede.

I nter és efectivo previsto para e tomador, habida cuenta de las caracteristicas de la emision,
con especificacion del método de célculo adoptado y los gastos previstos por conceptos
apropiados a su verdadera naturaleza

Dado que en la fecha de redaccion de este Folleto no se pueden determinar los precios de
adjudicacion de los Pagarés, ya que los mismos serén determinados en €l curso de varias subastas
en los términos descritos en € apartado 11.11, no es posible determinar € rendimiento resultante
para los titulares de los Pagarés, que estara en relacion con € tipo de interés de descuento aplicado
en cada caso y, en general, con la diferencia entre € precio de adquisicion o suscripciony € precio
de transmision o reembol so.

La Tasa Interna de Rentabilidad en € supuesto de reinversién se calcula aplicando la siguiente
formula

T = (N/P)EO/P) |
Donde:

T = Tipo de interés efectivo expresado en tanto por uno.

N = Importe Nominal de cada Pagaré.

P = Precio de compra efectivo de cada Pagaré

D = Plazo de dias entre las fechas de emisién y vencimiento del Pagaré.

Dado que va a solicitarse la admisién a negociacion de los Pagarés en AIAF, es previsible que se
produzca un cambio de base de los mismos, pasando la misma de 360 a 365 dias.

A titulo de gemplo, en e propio apartado 11.11 se incluyen dos tablas en la que se detallan
descuentos de emision e importes efectivos a desembolsar para la compra de los Pagarés a tipos de
descuento de entre un 4% y un 6% para plazos de emisién de 30, 60, 90, 180 y 365 dias
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[1.15 Interés efectivo previsto para € Fondo, considerando todos los gastos de disefio y
colocacion incurridos, especificando € método de célculo

No es posible una estimacion del coste a que resultaran cada uno de los Pagarés para € Fondo,
dados los diferentes tipos aplicables en cada caso. A continuacion se detallan las comisiones y
gastos estimativos previstos que debera soportar € Fondo:

Euros Pesetas
Gastos

Tasas CNMV correspondientes a Programa de Pagarés (*) 5.760 958.383
Tasas AIAF 9.617| 1.600.134
Tasas SCLV 9.016| 1.500.136
Entidad de Calificacion, asesores legales y auditores, gastos notariales 273532 | 45.511.89
y publicaciones 5
Comision Inicia de Aseguramiento 28.800| 4.791.917
Tota 326.725| 54.362.46

5

(Estos gastos estimativos no incluyen el IVA de aquellas facturas sujetas y no exentas a mismo).

(*) Laadmision a negociacion de cada emision de Pagarés en AIAF dara lugar d pago a la
CNMV de una tasa adiciona cuyo importe esta fijado en la actualidad en un 0’01 por mil
del nomina admitido a cotizacion.

Existencia o no de garantias especiales
Ausencia de garantias de las Entidades Cedentes

Las Entidades Cedentes no garantizan en ningn caso la emision de los Pagarés, de acuerdo con lo
previsto en e articulo 2.2.b)2° del Real Decreto 926/1998.

Garantias de amortizacion de los Pagar és

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, celebrard una serie de contratos y establecera
determinadas garantias con € fin de asegurar la disponibilidad de fondos para hacer frente a pago
de la amortizacion, a su vencimiento, de los Pagarés emitidos a amparo del Programa, tal y como
se detdlaen e Capitulo V siguiente.

Ley de circulacion de los valores, sefialando especialmente s existen restricciones a su libre
transmisibilidad o la mencién de que existen tales

Segln la legidacion vigente, no existen restricciones particulares, ni de caracter general, alalibre
transmisibilidad de los Pagarés que se emitan. La transmisién de los Pagarés se llevara a cabo de
conformidad con las normas legales que les resulten de aplicacion y, en su caso, las normas
particulares establecidas para los mercados en los que |os Pagarés estén admitidos a negociacion.

M ercados secundarios oficiales para los que exista € compromiso de solicitar la admision a
negociacion de los valores 'y plazo maximo concreto en que se presentara esta solicitud y los
demas documentos necesarios para proceder alaadmisiéon

De acuerdo con € articulo 2.3.2) del Rea Decreto 926/1998, tan pronto como se emitan las
certificaciones complementarias llevadas a cabo de conformidad con € articulo 6 del Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero, la Sociedad Gestora solicitara la inclusion de los Pagarés que se
emitan a amparo del Programa en el mercado AIAF de rentafija, que tiene reconocido su carécter
de mercado secundario organizado oficial. La solicitud de inclusion de las emisiones de Pagarés en
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AIAF tendra lugar, en todo caso, dentro de los diez (10) dias siguientes a la resolucion de la
correspondiente subasta

La Sociedad Gestora se compromete a que los Pagarés emitidos al amparo del Programa seran
admitidos a negociacion en AIAF antes de transcurridos quince (15) Dias Habiles desde su
emision.

En & supuesto de que no tenga lugar en € mencionado plazo la admision a cotizacion de los
Pagarés en AIAF, la Sociedad Gestora informara inmediatamente a los titulares de los Pagarés
especificando las causas de dicho incumplimiento, mediante publicacion en un periédico de
difusién nacional, de acuerdo con lo establecido en € apartado 111.7.5.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representacion y por cuenta del Fondo, la inclusion
de los Pagarés emitidos a amparo del Programa en € SCLV, de forma que se efectle la
compensacion y liquidacion de los Pagarés de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de los valores admitidos a cotizacion en AIAF y representados mediante anotaciones en
cuenta, tenga establecidas o apruebe en un futuro el SCLV.

La Sociedad Gestora hace constar expresamente que se conocen los requisitos y condiciones
exigidos para la admisién, permanencia y exclusion de los valores en AIAF, segin la legisacion
vigente y los reguerimientos de sus organismos rectores, aceptando € Fondo, a través de la
Sociedad Gestora, cumplirlos.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo y de acuerdo con lo previsto en €
articulo 7 del Real Decreto 116/1992, una vez otorgada la Escritura de Constitucion, depositara
una copia de ésta en e SCLV como entidad encargada del registro contable de los Pagarés, asi
como de las certificaciones complementarias efectuadas al amparo del articulo 6 del Rea Decreto
116/1992 relativas a los Pagarés que se emitan al amparo del Programa. Iguamente, la Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, depositara sendas copias de la Escritura de Constitucién en
el organismo rector de AIAF y en la CNMV, a efectos de su incorporacion en los registros
previstos en los articulos 7 'y 92 de la Ley 24/1988. La Sociedad Gestora, € SCLV, y € organismo
rector de AIAF deberan tener en todo momento a disposicion de los titulares de los Pagarés y del
publico en genera copia de la Escritura de Constitucion, en cumplimiento de lo dispuesto en €
aticulo 8 de Rea Decreto 116/1992, asi como las correspondientes certificaciones
complementarias cuando se realicen sucesivas emisiones a amparo del Programa.

Solicitudes de suscripcion o adquisicion

Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los valores, indicando las razones de
eleccion de los mismos

Dadas las principales caracteristicas de la emision de Pagarés que va a llevarse a cabo a amparo
del Programa, como € importe nomina de los Pagarés y sus sistemas de subasta, colocacién,
distribucion y comerciaizacién, la emision de los Pagarés se dirige a inversores ingtitucionales,
realizandose € registro y verificacion del Folleto Unicamente a los efectos de la posterior admision
de los Pagarés a cotizacién en mercados secundarios oficiales sin perjuicio de su adquisicion por
cualesquiera otros inversores..

La suscripcion y adjudicacion de los Pagarés emitidos a amparo del Programa se llevara a cabo
mediante un procedimiento de subasta descrito en e apartado 11.11.

Unicamente las Entidades Participantes podran tomar parte en |as subastas de |0s Pagarés.
A estos efectos, se indica que las Entidades Partici pantes son:

Société Genérale, Sucursal en Espana;
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Ahorro Corporacién Financiera, SV.B., SA;
Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorro;
Cgjade Ahorrosy Monte de Piedad de Madrid;
Invercaixa Valores, S.V.B., SA;

Credit Agricole Indosuez;

Cgade AhorrosdelaRigja; y

Bankinter, SA.

La Sociedad Gestora, en virtud de las facultades que a la misma se le atribuyen en & Contrato de
Participacion, podra incluir nuevas entidades entre las “Entidades Participantes’ previa adhesion
de dichas nuevas entidades a Contrato de Participacion o, en su caso, excluir a una o varias
Entidades Participantes de dicho colectivo como consecuencia del incumplimiento por parte de
alguna de dichas Entidades Participantes de los compromisos por ela asumidos en virtud del
citado Contrato de Participacion.

La incluson de una nueva entidad en e colectivo de Entidades Participantes o la eventua
exclusion de alguna entidad de este grupo serd comunicada a la CNMV y publicada en los
términos previstos en e apartado 111.7.5.

Aptitud de los Pagarés para cubrir las exigencias legales de inversion de determinadas
entidades

Los Pagarés ofrecidos, una vez comiencen a cotizar en AIAF, tendran la siguiente consideracion
legal alos efectos de ser suscritos por determinados inversores:

(i) de acuerdo con la Ley 1/1994, de 11 de marzo, sobre e Régimen Juridico de las
Sociedades de Garantia Reciproca, y € Red Decreto 2345/1996, de 8 de noviembre,
relativo a las normas de autorizacion administrativa y requisitos de solvencia de las
Sociedades de Garantia Reciproca, los Pagarés seran susceptibles de ser suscritos por
Sociedades de Garantia Reciproca;

(i) de acuerdo con € Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados
aprobado por Rea Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre, los Pagarés podran ser
adquiridos por las entidades aseguradoras en cumplimiento de sus obligaciones de
provisiones técnicas,

(iii) de acuerdo con e Real Decreto 1307/1988, de 30 de septiembre, los Pagarés serdn
aptos para ser adquiridos por Fondos de Pensiones;

(iv) de acuerdo con e Read Decreto 1393/1990, de 2 de noviembre, los Pagarés podran ser
adquiridos por Ingtituciones de Inversion Colectiva.

Entidades que intervienen en la colocacion o comercializacion mencionando sus diferentes
cometidos, con descripcion de éstos de forma concreta. Importe global de las comisiones
acor dadas entr e los diferentes colocadores y la Sociedad Gestora

Las Entidades Participantes se han comprometido ante la Sociedad Gestora en virtud de un
Contrato de Participacion a que, convocada una subasta de pagarés en |os términos antes descritos,
las Entidades Participantes concurriran habitualmente a las mismas ofertando precios competitivos
de mercado.

L as Entidades Participantes seran las Unicas que podran participar en las subastas de |os Pagarés.

La Sociedad Gestora, en virtud de las facultades que a la misma se le atribuyen en & Contrato de
Participacion, podré incluir nuevas entidades entre las “Entidades Participantes’ previa adhesion
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de dichas nuevas entidades al Contrato de Participacion o, en su caso, excluir a una o varias
Entidades Participantes de dicho colectivo como consecuencia del incumplimiento por parte de
alguna de dichas Entidades Participantes de los compromisos por ella asumidos en virtud del
citado Contrato de Participacion.

La inclusién de una nueva entidad en € colectivo de Entidades Participante o la eventua exclusion
de alguna entidad de este grupo serd comunicada ala CNMV 'y publicada en los términos previstos
en el apartado 111.7.5.

Anuamente, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, abonara a cada Entidad
Participante una Comisién de Participacion (en adelante, la “Comision de Participacion”) que
estard en funcion del volumen total de Pagarés que, durante € gercicio correspondiente haya sido
adjudicado a dicha Entidad Participante de acuerdo con e siguiente escalado:

Volumen adjudicado Comisién de Participacion
De 15.000.000 Euros a 0'005%
30.000.000 Euros

De 30.100.000 Euros a 0'01%
60.000.000 Euros

M as de 60.000.000 Euros 0'015%

La Comision de Participacion se pagara anuamente. La Comisién de Participacion se considera
parte de los gastos ordinarios del Fondo, por lo que, de acuerdo con lo establecido en € apartado
V.6.1, ocupa € 1° lugar en € Orden de Prelacién de Pagos. En caso de insuficiencia de fondos
disponibles en € Fondo para abonar a todas las Entidades Participantes la Comision de
Participacién, la misma se abonara a prorrata entre todas ellas.

Por otra parte, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara un
Contrato de Aseguramiento con la Entidad Aseguradora, por € que ésta, tras la oportuna subasta,
adquirird en su propio nombre la cantidad de Pagarés que quede pendiente de adquisicién en virtud
de su compromiso de aseguramiento, segun se describe en € apartado 11.19.5.

Entidad Directora dela emision

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid intervendrd como Entidad Directora en la emision
de Pagarés. Se adjunta como Anexo V de Folleto fotocopia de la Carta de la Entidad Directora
que contiene las declaraciones firmadas por personas con representacion suficiente incluyendo las
manifestaciones exigidas por lavigente legidacion del mercado de valores en € sentido de que

“(i) se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la veracidad e
integridad de la informacion contenida en € Folleto y (ii) que no existen, de acuerdo con tales
comprobaciones, circunstancias que contradigan o alteren dicha informacion, ni ésta omite
ningun hecho relevante ni induce a error”.

La Entidad Directora no percibira comisién alguna por los servicios prestados a amparo del
presente apartado.

Entidad que asegura la emision, con descripcion de las caracteristicas de la relacion o
Contrato de Aseguramiento, garantias exigidas al emisor u oferente, tipos de riesgos
asumidos, tipo de contraprestacion a que se obliga € asegurador en caso de incumplimiento
y demas elementosrelevantes

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara un Contrato de
Aseguramiento con la Entidad Aseguradora. En virtud de este Contrato de Aseguramiento, la
Entidad Aseguradora, tras la oportuna subasta, adquirird en su propio nombre la cantidad de
Pagarés que quede pendiente de adquisicion.
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La Entidad Aseguradora percibira del Fondo por los servicios prestados en virtud del Contrato de
Aseguramiento, las siguientes comisiones (en adelante, las “ Comisiones de Aseguramiento”):

() Una comisién de apertura Unica de 28.800 Euros (4.791.917 Pesetas) pagadera a la Fecha
de Desembolso de la primera emision de Pagarés redlizada a amparo del Programa
(“Comisién Inicia de Aseguramiento”)

(i) Una comision periddica del 0'02% anual sobre e Saldo Vivo de los Pagarés emitidos,
caculada € primer dia de cada trimestre natural, pagadera por trimestres vencidos
(“Comision Periddica de Aseguramiento”).

La Comision Periddica de Aseguramiento se considera parte de los gastos ordinarios del Fondo, por
lo que, de acuerdo con lo establecido en & apartado V.6.1, ocupa € 1° lugar en e Orden de
Prelacion de Pagos.

A €eleccion de la Entidad Aseguradora, € pago de la Comision Periddica de Aseguramiento podra
compensarse con los importes de suscripcion de los Pagarés, a lo que la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, consentird en la Escritura de Congtitucion y en e Contrato de
Aseguramiento.

La Entidad Aseguradora asume las obligaciones contenidas en € Contrato de Aseguramiento que
basicamente son las siguientes: 1) compromiso de adquisicion de los Pagarés que no lo hubieran
sido en virtud de una subasta; 2) compromiso de adquisicion de la totalidad de los Pagarés
emitidos con posterioridad a anuncio de liquidacién del Fondo; 3) abono a Fondo antes de las
11:00 horas de la fecha de desembolso de la correspondiente emision de Pagarés, valor mismo dia,
del importe total asegurado de la emision; 4) abono de intereses de demora pactados en € Contrato
de Aseguramiento para € supuesto de retraso en € abono de las cantidades debidas; y 5) demas
aspectos que regulan € aseguramiento de la colocacion.

Prorrateo en la adjudicacion, modalidad del mismo, fecha de su realizacion, forma de dar
publicidad a susresultados

En caso de que en € curso de las subastas de Pagarés se decidiese limitar la adjudicacion para €
precio minimo, una vez fijado € importe nomina exento de prorrateo a precio minimo ofrecido,
se efectuard un reparto proporcional a los nominales no exentos de cada una de las peticiones que
hayan sido aceptadas en la subasta.

El precio aplicable en este caso serd e precio marginal.

Plazo y forma prevista para la entrega a los suscriptores de los certificados o de los
documentos que acrediten la suscripcion de los valores

No procede, a preverse la representacion de los Pagarés por medio de anotaciones en cuenta.

Los titulares de los Pagarés seran identificados como tales segiin resulte del registro contable de
las entidades adheridas a SCLV que sera designado como entidad encargada del registro contable
de los Pagarés, de forma que se efectlie la compensacion y liquidacion de los Pagarés de acuerdo
con las normas de funcionamiento que respecto de valores admitidos a cotizacion en AIAF y
representados mediante anotaciones en cuenta tenga establecidas o0 puedan ser aprobadas en un
futuro por € SCLV. Dicha designacién sera objeto de inscripcidn en los Registros Oficides de la
CNMV.

De conformidad con € articulo 15 de Rea Decreto 116/1992, la persona o entidad que aparezca
legitimada en los asientos del registro contable se presumira titular legitimo de los Pagarés
respectivos y, en consecuencia, podra exigir de la Sociedad Gestora, que actuard en representacion
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y por cuenta del Fondo, que realice en su favor las prestaciones a que den derecho los Pagarés.
Asimismo, de conformidad con e articulo 18 del Real Decreto 116/1992, la legitimacion para la
transmision y € gercicio de los derechos derivados de los Pagarés podra acreditarse mediante la
exhibicion de certificados de legitimacion en los que constaran las menciones legamente exigidas
y que se expediran a solicitud y coste del titular de los Pagarés en cuestion. Dichos certificados no
conferirdn mas derechos que los relativos a la legitimacion.

Derechos delos titulares de los Pagar és

En caso de impago de los Pagarés, sus titulares gozaran de accidn gjecutiva con arreglo a articulo
517.7 de la Ley de Enjuiciamiento Civil (o las disposiciones legaes que puedan sudtituirla en €
futuro) contra la Sociedad Gestora, como representante legal del Fondo, para que les sea
reembolsado con cargo d activo del Fondo (i) e importe del principal adeudado asi como (ii) los
intereses devengados desde la fecha de vencimiento de los Pagarés hasta |la fecha de pago, d tipo de
interés legal del dineroy (iii) demas gastos, en su caso.

Los titulares de los Pagarés gozaran de una accion contra la Sociedad Gestora en e caso de
incumplimiento de sus obligaciones, en @ juicio declarativo ordinario que segin la cuantia
corresponda.

Legidacion nacional bajo la cual se crean los valores e indicacion de los ¢rganos
jurisdiccionales competentes en caso delitigio

La congtitucion del Fondo y la emision de los Pagarés a amparo del Programa se encuentra sujeta a
la legislacion espafiola a tenor de o establecido en el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992, la
Ley 24/1988; y conforme a lo dispuesto en € Rea Decreto 291/1992 y a Rea Decreto 116/1992;
asi como en la Orden de 12 de julio de 1993 sobre Folletos Informativos y otros desarrollos del
Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, la Circular 2/1994, de 16 de marzo, de la CNMV vy la
Circular 2/1999 de 22 de abril de la CNMV, por la que se aprueban determinados modelos de
folletos de utilizacion en emisiones u ofertas publicas de valores.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que pudieran derivarse de la
constitucion, administracion y representacion legal por la Sociedad Gestora de AyT.4, Grandes
Préstamos, Fondo de Titulizacion de Activos y de la emisién de Pagarés con cargo al mismo, serén
conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales esparioles.

La Escritura de Constitucion se regira e interpretard de acuerdo con lalegislacion espafiola.

Imposicién personal sobre la renta derivada de los valores ofrecidos, distinguiendo entre
residentesy no residentes

A continuacion se incluye un breve extracto del régimen fisca aplicable a las inversiones que se
deriven de la emision, a cuyo efecto se tiene en cuenta exclusvamente la legidacion estatal
vigente y los aspectos de caracter general que puedan afectar a los inversores que deberan tener en
cuenta tanto sus posibles circunstancias fiscales especiales, como las normas de aplicacion
territorial y las de la legidacion vigente en e momento de la obtencion y declaracion de las rentas
correspondientes.

Dado que la emision se representa en anotaciones en cuenta y se solicitara la admision para su
negociacion y cotizacion en un mercado secundario oficial de valores espafiol y siendo estas
circunstancias relevantes a la hora de determinar la tributacién, se ha asumido que se cumpliran
estas condiciones. Asimismo, se ha considerado que los Pagarés, en € momento de su emision,
tendran la consideracion de activos financieros con rendimiento implicito, cuando esta calificacion
tenga relevanciafiscal.
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L as retenciones contribuciones e impuestos establecidos 0 que se establezcan en € futuro sobre €
capital, los intereses o rendimientos de los Pagarés seran a cargo de sus titulares y su importe sera
deducido, en su caso, por € Agente Financiero, siguiendo las instrucciones de la Sociedad Gestora
en laformalega mente establecida.

Durante la vida de los Pagarés, € régimen fisca de los mismos serd € que se derive de la
legidacién vigente en cada momento.

Personas fisicas o juridicas residentes en Espafia
a) Impuesto sobre la Renta de las Per sonas Fisicas

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Pagarés que tengan la condicion de
contribuyentes por € Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF) con motivo de la
transmision, reembolso o amortizacion de los mismos, tendran la consideracion de rendimientos
obtenidos por la cesién a terceros de capitales propios en los términos del articulo 23.2 de la Ley
40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y Otras Normas
Tributarias.

Los rendimientos implicitos que se perciban con motivo de la transmisién, reembolso o
amortizacion de los Pagarés estaran sujetos a un 18% de retencion a cuenta del IRPF de su
perceptor, de acuerdo con lo dispuesto en €l Rea Decreto 214/1999, de 5 de febrero, por € que se
aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (RIRPF).

b) I mpuesto sobre Sociedades

Los rendimientos de los Pagarés obtenidos por entidades que tengan la consideracion de
contribuyentes por e Impuesto sobre Sociedades se integrardn en la base imponible en la forma
previstaen € titulo IV delaLey 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Los citados rendimientos estarén sujetos a retencién a cuenta del Impuesto de Sociedades de su
perceptor de acuerdo con lo dispuesto en el Capitulo | del Titulo IV del Rea Decreto 537/1997 de
14 de abril conforme a la redaccion dada por € Real Decreto 2717/1998 de 18 de diciembre, por €
que se aprueba € Reglamento del Impuesto sobre Sociedades. No obstante, la nueva redaccion
dada a articulo 57.9) por e Real Decreto 2717/1998 establece que dichos rendimientos estaran
excluidos de retencién, siempre que cumplan los siguientes requisitos (como esta previsto en esta
emision) y de acuerdo con € procedimiento establecido por € Ministerio de Economia y Hacienda
mediante Orden de 22 de diciembre de 1999: (i) que estén representados mediante anotaciones en
cuenta; y (ii) que se negocien en un mercado secundario oficia de vaores espariol.

Personas fisicas o juridicas no residentes en Espaiia

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Pagarés que tengan la condicién de
contribuyentes por € Impuesto sobre la Renta de no Residentes, con motivo de la transmision,
reembolso o amortizacion de los mismos, tendrén la consideracion de rentas obtenidas en Espafia,
con o sin establecimiento permanente, en los términos del articulo 11 de la Ley 41/1998, de 9 de
diciembre, sobre la Renta de no Residentes y Normas Tributarias.

a) Rentas obtenidas mediante establecimiento per manente

Los rendimientos de los Pagarés obtenidos por un establecimiento permanente en Espafia
tributaran con arreglo a las normas del Capitulo 111 de la mencionada Ley 41/1998, sin perjuicio de
lo dispuesto en los Convenios para evitar la doble imposicién suscritos por Espafia, que pudieran
determinar la no tributacién de las rentas correspondientes o, en su caso, la aplicacion de tipos
reducidos. Los citados rendimientos estaran sujetos a retencion a cuenta del Impuesto sobre la
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Renta de no Residentes en los mismos supuestos y condiciones que se han mencionado para los
contribuyentes por el Impuesto sobre Sociedades residentes en Esparia.

b) Rentas obtenidas sin mediacién de establecimiento per manente

Los rendimientos de los Pagarés por personas o entidades no residentes en Espafia que actien, a
estos efectos, sin establecimiento permanente, tributaran con arreglo a las normas del Capitulo IV
de la mencionada Ley 41/1998, de cuyo régimen se pueden destacar los siguientes extremos, sin
perjuicio de que lo dispuesto en los Convenios para evitar la doble imposicién suscritos por
Espafia pueda determinar la no tributacién de las rentas correspondientes o, en su caso, la
aplicacion de tipos reducidos:

La base imponible se cuantificara en e importe integro del rendimiento obtenido, calculado de
acuerdo con las normas de la Ley 40/1998, sin que sean aplicables a tal efecto las reducciones
de dicha Ley. A estos €efectos, se tendrén en cuenta para € cédculo del rendimiento los gastos
accesorios de adquisicion y engjenacion, en tanto se justifiquen adecuadamente. La tributacién
se redizard de forma separada para cada devengo total o parcial de renta sometida a gravamen,
sin que sea posible compensacién aguna entre las mismas.

El Impuesto se calculara aplicando ala base imponible anterior €l tipo genera del 18 por 100.

Los citados rendimientos estaran sujetos a retencion a cuenta del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes, excepto en los supuestos en que se acredite € pago del Impuesto o la procedencia de
una exencion.

El importe de la retencion aplicable, en su caso, sera equivalente a Impuesto pagadero establecido
conforme alos criterios anteriores.

Los rendimientos procedentes de la emision de Pagarés, obtenidos por personas o entidades no
residentes en Espafia que actlen, a estos efectos, sin establecimiento permanente estaran exentos
cuando €l perceptor searesidente de otro Estado miembro de la Unidn Europea.

En ningln caso serd de aplicacion esta exencion, cuando las rentas se obtengan a través de los
paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

Igualmente estarén exentas las rentas derivadas de la transmision de dichos valores en mercados
secundarios oficidles de valores espafioles, obtenidos por personas fisicas o entidades no
residentes, sin mediacion de establecimiento permanente en territorio espafiol, que sean residentes
en un Estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio para evitar la doble imposicion con
clausula de intercambio de informacion.

A los efectos de aplicar la exencion fisca o la reduccion de tipos de gravamen establecida en los
Convenios de doble imposicion, los titulares no residentes de los Pagarés deberan acreditar al
Agente Financiero, con anterioridad a la Fecha de Pago, su residencia a efectos fiscales mediante
la presentacion del certificado de residencia expedido por las Autoridades Fiscales
correspondientes, teniendo en cuenta que dicho certificado tiene una validez de doce (12) meses.
En & supuesto de no poder acreditar, a estos efectos, la residencia fiscal, los rendimientos
obtenidos de los Pagarés por los titulares no residentes quedaran sujetos a tributacion a régimen
general antes seflalado, S bien podran solicitar la devolucién del exceso de retencion o tributacion
mediante € procedimiento previsto en lalegidacion vigente.

Imposicion indirecta sobrela transmision de los Pagar és

La transmision de valores mobiliarios esta exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales
y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Vaor Afiadido.
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Impuesto sobre & Patrimonio

L as personas fisicas sujetas a Impuesto por obligacion personal, que sean titulares de Pagarés a 31
de diciembre de cada afio, deberan incluirlos en la declaracion del Impuesto sobre e Patrimonio en
el que tributaran con arreglo a las normas generales. A estos efectos, se computaran por € valor
medio de negociacion del cuarto trimestre de cada afio.

Las personas fisicas no residentes que sean sujetos pasivos del Impuesto por obligacién rea
estaran igualmente sometidos a Impuesto sobre € Patrimonio, salvo lo previsto en Convenios para
evitar la doble imposicion. No obstante, estaran exentos |os residentes en otros paises de la Union
Europea en cuanto a los Pagarés cuyas rentas estén exentas en € Impuesto sobre la Renta de no
Residentes, en los términos expuestos anteriormente.

Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

La transmision de los Pagarés por causa de muerte o donacion a favor de personas fisicas, esta
sujeta a las normas generales del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones. Para los supuestos en
que € beneficiario fuera una Sociedad, |a renta obtenida se gravara con arreglo a las normas del
Impuesto sobre Sociedades.

Finalidad dela operacién

Destino del importe neto de la emision

El Programa de emision de Pagarés tiene por objeto la financiacion parcia del Fondo.

Los fondos obtenidos como consecuencia de la colocacion de los Pagarés se destinaran a la
adquisicion de Activos cedidos por las Entidades Cedentes y arenovar los Pagarés vencidos.

Entidades que, en su caso, estén comprometidas a intervenir en la negociacion secundaria,
dando liquidez mediante & ofrecimiento de contrapartida, indicando & alcance de su
intervencion y la forma dellevarse a cabo

Conforme a lo dispuesto en la Orden de 31 de julio de 1991, un valor de renta fija goza de elevada
liquidez cuando concurran simultdneamente |os tres criterios siguientes:

1. Que esté admitido y sea negociado en un mercado secundario organizado oficial o no.

La Sociedad Gestora solicitard la admisién a cotizacion de los Pagarés en AIAF.

2. Que se trate de un valor que, por la existencia de otros andlogos del mismo emisor con
difusén y negociacién elevada o por la presencia de entidades financieras especializadas
que hayan asumido € compromiso de dar contrapartidas en € mercado donde vaya a
negociarse sea prontamente realizable.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, formalizara con las Entidades Participantes (y
en tal concepto, las “Entidades de Contrapartida’), y dentro del contexto del Contrato de
Participacion, un compromiso de liquidez cuyas condiciones bésicas se describen a
continuacion:

(i) Objeto

Conceder liquidez a los tenedores de los Pagarés emitidos al amparo del Programa,
mediante la cotizacion de precios de compra 'y venta de tales Pagarés por parte de las
Entidades de Contrapartida.
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La liquidez que las Entidades de Contrapartida ofrecerén a los tenedores de los Pagarés
se refiere exclusivamente alos emitidos conforme a Programa.

Cada una de las Entidades de Contrapartida cotizard precios de compra 'y venta de los
Pagarés emitidos al amparo del Programa. Los precios ofrecidos por cada Entidad de
Contrapartida serén vdidos para importes nominales de hasta 5.000.000 Euros
(831.930.000 Pesetas).

Precios de Cotizacion

La cotizacion de los precios ofrecidos por las Entidades de Contrapartida reflgjaran en
cada momento la situacion de liquidez existente en € mercado.

Los precios de compra estaran en funcion de las condiciones de mercado, s bien las
Entidades de Contrapartida podran decidir los precios de compray venta que coticen y
cambiar ambos cuando lo consideren oportuno. Estos precios representardn las
rentabilidades que cada Entidad de Contrapartida considere prudente establecer en
funcién de su percepcion de la situacion y perspectivas de los mercados de pagarés en
general, de los mercados de rentafija en general y de otros mercados financieros.

Los precios de compra y venta cotizados por cada Entidad de Contrapartida oscilaran
en una banda que no sera superior a cien (100) Puntos Bésicos (1%) en precio, siempre
y cuando no se produzcan sSituaciones en e mercado que imposibiliten €
mantenimiento de |os precios en la referida banda.

Condicion parala cotizacion de precios

Una Entidad de Contrapartida podra excusar € cumplimiento de sus obligaciones de
dar liquidez a los Pagarés cuando el importe total de Pagarés que figuren en su balance
individual sobrepase € maximo de 5.000.000 Euros (831.930.000 Pesetas) de valor
nomina en cada momento.

La cotizacion de precios de venta estard sujeta a la disponibilidad de valores en €
mercado. Las Entidades de Contrapartida no garantizan que puedan localizar valores
con los que corresponder a la demanda, ya sea en su propia cartera o en la de otras
entidades. Sin embargo, cada Entidad de Contrapartida se compromete a redizar sus
mejores esfuerzos para actuar con la diligencia habitual en los mercados a dichos
efectos.

Difusiéon de Precios

Cada Entidad de Contrapartida se obliga asimismo a cotizar y difundir los volimenes y
precios contratados, asi como de la rentabilidad y e vencimiento de los valores
negociados a través del mercado AIAF, a menos por alguno de los medios siguientes:

tel efonicamente;

por medio de su pantalla Reuters;

por medio de su pantalla Bloomberg.

através del sistema SECA (Sistema Estandarizado de Cotizacion AIAF)

y cualquier medio que estime oportuno, comprometiéndose a cumplir en todo momento,
con los estatutos y demés normas aplicables y vigentes en cada momento del mercado
AlAF.
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Las Entidades de Contrapartida se obligan asimismo a difundir con la periodicidad que
los volumenes contratados 1o requieran, y como minimo mensualmente, los indicados
volUmenes, sus precios medios y vencimientos bien a través de AIAF, de los servicios
del SCLV, de la correspondiente insercion en prensa o del modo establecido en el
parrafo anterior.

Las Entidades de Contrapartida se obligan también a remitir con periodicidad diaria
informacion a mercado AIAF indicando los volumenes contratados, asi como la
rentabilidad y & vencimiento de los valores negociados.

(v) Ausenciade Garantias

Las Entidades de Contrapartida quedaran exoneradas de su responsabilidad de liquidez
ante cambios que repercutan significativamente en las circunstancias legales actuales
gue se siguen para la operativa de compraventa de los valores por parte de las Entidades
de Contrapartida o de su habitua operativa como entidades financieras y/o alteraciones
0 cambios sustanciales en la situacion de los mercados de valores o de la situacion de
solvencia del Fondo. Dicha exoneracion seré de carécter tempora, finalizando la misma
en e momento en & que dichos cambios, supuesto o ateraciones u otros posteriores
dejen de producir los efectos anteriormente descritos.

(vi) Comisiones

La remuneracion que resulta pagadera a las Entidades de Contrapartida en virtud del
presente compromiso de liquidez forma parte de la comision que abona la Sociedad
Gestora, en nombre y representacion del Fondo, a las Entidades Participantes en virtud
del Contrato de Participacion.

(vii) Duracion

El compromiso de liquidez tendr& una duracién inicial de un (1) afio, transcurrido €
cual se entendera prorrogado por sucesivos periodos anuales, salvo que cuaquiera de las
partes lo denuncie con una antelacibn minima de treinta dias respecto de su
vencimiento inicial o cualquiera de sus prorrogas. En cualquier caso, € compromiso de
liquidez se mantendra en vigor hasta la renovacion del Programa por la CNMV en
relacién con los Pagarés vivos y, en todo caso, se mantendra e compromiso de liquidez
para los Pagarés emitidos hasta esa fechay hasta el vencimiento de tales Pagarés.

11.25.3. Que <e trate de un valor u operacion sobre vaores con un plazo de vencimiento o remanente
de amortizacion inferior o igual a dieciocho meses.

L os Pagarés tendran un vencimiento que en ninglin caso sera superior a 365 dias.

Toda vez que se cumplen los criterios establecidas en la Orden Ministerial de 31 de julio de 1991,
sobre valores de elevada liquidez, los Pagarés tendran la consideracion de valores de elevada
liquidez.

Personas fisicas o juridicas que hayan participado de forma relevante en e disefio o
asesoramiento de la congtitucion del fondo o en alguna de las informaciones significativas
contenidas en € Falleto, incluido, en su caso, € aseguramiento de la colocacién

a) El disefio financiero del Fondo y del Programa de emisién de Pagarés se ha realizado por
Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.
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El disefio legd del Fondo y de la emision de Pagarés se ha redizado por Ahorro y
Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, SA. y Gémez-Acebo & Pombo,
como asesores |egal es independientes.

Csgja de Ahorros de Guiptizcoa y San Sebadtién, Cga de Ahorros de Vitoriay Alavay Caa de
Ahorros de La Rigja son las Entidades Cedentes de los Activos cedidos a Fondo en su
congtitucion.

Como Anexo VI a Falleto se adjunta copia de las Declaraciones de las Entidades Cedentes
firmadas por personas con poder suficiente para actuar en nombre de las mismas.

Ahorro Corporacion Financiera, SV.B., SA., Confederacion Espafiola de Cagas de Ahorros,
Cga de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, Société Genérale, Sucursal en Espafia,
Invercaixa Vaores, SV.B., SA., Credit Agricole Indosuez, Caja de Ahorros de la Rioja y
Bankinter, S.A. son las Entidades Participantes en las subastas de Pagarés redizadas a
amparo del Programa.

Cqa de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid es la Entidad Aseguradora en los términos y
condiciones establecidos en e Folleto y en € Contrato de Aseguramiento.

Cgade Ahorrosy Monte de Piedad de Madrid interviene como Entidad Directora de laemision.

La Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorro (CECA) actlia como Agente Financiero de
laoperacién

La Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorro (CECA) actlia como Entidad Acreditante en
virtud del Contrato de Linea de Liquidez descrito en el apartado V.2.2.
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CAPITULO I11

1.2

.21

111.2.2

INFORMACION DE CARACTER GENERAL SOBRE EL FONDO

Denominacion y Régimen regulador

El Fondo se denominara AyT.4, Grandes Préstamos, Fondo de Titulizacion de Activos, y estard
sujeto al régimen previsto en € Rea Decreto 926/1998 y demas normas que en desarrollo de éste
puedan dictar e Ministro de Economia y Hacienda y la CNMV; a la Ley 19/1992, en lo no
contemplado en & Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion; a la Ley 24/1988, en
lo referente a su supervision, inspeccion y sancién; y a las demas disposiciones legales y
reglamentarias que en cada momento resulten de aplicacion.

El Fondo se constituira al amparo de los acuerdos adoptados por € Consgio de Administracion de
la Sociedad Gestora de 21 de noviembre de 2000 y de la verificacion y registro de este Folleto por
laCNMYV d 5 de abril de 2001, ser& un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, por
lo que no podra incurrir en situacién de suspensiéon de pagos o quiebra, s bien seré susceptible de
extincion y liquidacion por las causas previstas en € articulo 11 del Real Decreto 926/1998. De
conformidad con la Disposicion Adiciona Quinta de la Ley 3/1994 de 14 de abril, por la que se
adapta la legidacion espafiola en materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva de
Coordinacion Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero, en
caso de quiebra o suspension de pagos de las Entidades Cedentes, € negocio de cesion de los
Activos en favor del Fondo solo podra ser impugnado a amparo del parrafo segundo del articulo
878 del Cdédigo de Comercio mediante accion gercitada por los Sindicos de la quiebra, en la que
se demuestre la existencia de fraude, gozando € Fondo de un derecho absoluto de separacién en
los términos de los articulos 908 y 909 del Cédigo de Comercio.

Naturaleza juridicay composicion del activo y pasivo del Fondo

Naturaleza juridica del Fondo

El Fondo constituira un patrimonio separado, carente de persondidad juridica, y tendra €

carécter de abierto de conformidad con lo establecido en € articulo 4.1 (a) del Red Decreto

926/1998. El Fondo estara cerrado en cuanto a su activo y abierto en cuanto a su pasivo. Se

constituira en virtud de escritura publica por un periodo de catorce afios y por un importe de

144.000.000 euros (23.959.584.000 pesetas).

Activo del Fondo

El Fondo estar&integrado, en cuanto a su activo, durante lavida del Fondo por:

(@ losActivos,

(b) € sddo en cada momento de las cuentas abiertas a nombre del Fondo, es decir, la Cuenta de
Tesoreria (incluyendo € Fondo de Resarva), Cuentas de Cobros y Cuenta de Exceso de
Liquidez y

() los Gastos de Constitucién no amortizados.

37




111.2.3

1.3

111.3.1

111.3.2

1.4

Abril 2001

Pasivo del Fondo
El pasivo del Fondo, por su parte, estara integrado durante la vida del Fondo por:

(@ los Pagarés que se emitan al amparo del Programa hasta un limite de 144.000.000 Euros
(23.959.584.000 Pesetas);

(b) € Precio Aplazado de los Activos. Dado que e Precio Aplazado deberd haberse abonado a
las Entidades Cedentes en € plazo de treinta (30) dias a contar desde la resoluciéon de la
primera subasta de Pagarés, e Plazo Aplazado Unicamente integrara € pasivo del Fondo
durante los 30 dias siguientes a la resolucion de dicha primera subasta;

()  d importe dispuesto en cada momento con cargo alaLineade Liquidez; y
(d) € importe dispuesto del Préstamo Subordinado;
El valor patrimonial neto del Fondo sera nulo en todo momento.

La composicion del Activo y Pasivo del Fondo en la fecha de constitucion del mismo se describe
de forma detallada en € apartado V.1 ddl Folleto.

Congtitucion y verificacion
Requisitos para la congtitucion del Fondo

La congtitucion del Fondo y € Programa de emision de Pagarés con cargo a su activo estan sujetos
a los requisitos a los que se ha hecho mencién en e apartado 1.2 del Folleto y en particular, ala
verificacion e inscripcidn previa por laCNMV de este Folleto.

Constitucion

Dentro de los cinco (5) Dias Hébiles posteriores a la verificacion y registro por la CNMV del
Folleto, la Sociedad Gestora, como promotora del Fondo y gestora del mismo y las Entidades
Cedentes, como entidades cedentes de los Activos y como administradores y gestores de tales
Activos, procederan d otorgamiento de la Escritura de Constitucion en los términos previstos en €
Real Decreto 926/1998.

No obstante los plazos maximos indicados en e parrafo anterior, es intencion que las actuaciones
relativas a la congtitucion del Fondo y la primera emison de Pagarés desde la verificacion y
registro de este Folleto por la CNMV se lleven a cabo de acuerdo con € siguiente calendario
aproximado:

Fecha Actuacién
DiaD Verificacion y Registro de este Folleto Informativo por la CNMV
DiaD +1 Otorgamiento de la Escritura de Congtitucion y formalizacion del Contrato
de Cesion de Activos
DiaD + 3 Resolucion de la primera subasta de Pagarés
DiaD + 6 Desembolso de la primera subasta de Pagarés

Registro Mer cantil
Al amparo del articulo 5.4 del Real Decreto 926/1998, se hace constar que ni la congtitucién del

Fondo ni los vaores que se emitan con cargo al mismo seran objeto de inscripcion en € Registro
Mercantil.
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Escritura de Congtitucion y sus modificaciones

El Fondo se constituira en virtud de la Escritura de Constitucion. Cuaquier modificacion a la
Escritura de Constitucién requerird € otorgamiento de la correspondiente escritura publica de
modificacion y debera ser comunicada a la Entidad de Calificacion y ala CNMV para su puesta
a disposicion del publico, seglin sea € caso, como hecho relevante, o mediante la verificacion y
registro de un suplemento a este Folleto.

Ninguna modificacion de la Escritura de Constitucién podra resultar en un perjuicio para los
titulares de Pagarés vivos emitidos con anterioridad a la referida modificacion.

L ugar es donde puede consultar se la documentacién

Este Folleto ha sido verificado e inscrito en los Registros Oficiades de la CNMV € 5 de abril de
2001. Esta a disposicion del publico, de forma gratuita, en la sede socia de la Sociedad Gestora
y puede ser consultado en la CNMV en Madrid, Paseo de la Castellana 19.

Asimismo, la Sociedad Gestora aportara la Escritura de Constitucion, una vez otorgada, a la
CNMV, de conformidad con lo exigido por e Articulo 92.€) de la Ley 24/1988.

La incorporacion a los registros de la CNMV de este Folleto solo implica @ reconocimiento de
gue e mismo contiene toda la informacion requerida por las normas que fijan su contenido y en
ningun caso determina responsabilidad de la CNMV por la falta de veracidad de la informacion
en € contenida

Gestion y representacion del Fondo

La administracion y representacion del Fondo correspondera a la Sociedad Gestora, Ahorro y
Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., promotora del mismo. La
Sociedad Gestora esta autorizada para congtituir Fondos de Titulizacion de Activos y, en
consecuencia, para gercer la administracion y representacion de los mismos a amparo de lo
previsto en e Real Decreto 926/1998, en virtud de autorizacion del Ministro de Economia y
Hacienda de fecha 2 de julio de 1999, otorgada de conformidad con lo exigido en la Disposicion
Transitoria Unica del citado Real Decreto 926/1998.

Correspondera a la Sociedad Gestora, en caidad de gestora de negocios gjenos, la representacion y
defensa de los intereses de los titulares de los Pagarés emitidos con cargo a activo del Fondo y de
los restantes acreedores del Fondo en |os términos establecidos en la legidacion vigente.

Obligaciones generales de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora representard y defendera los intereses de los titulares de los Pagarés asi como
de los restantes acreedores del Fondo. Con este fin, debera:

(i)  gestionar € Fondo de manera que su valor patrimonia sea nulo;

(i) llevar a cabo la gestion financiera de los Activos con diligencia y rigor, sin perjuicio de las
funciones de gestion asumidas por las Entidades Cedentes en virtud del Contrato de Gestion;

(iii) determinar e modo més eficaz de financiacion del Fondo en cada momento, y a tal efecto,
realizar emisiones de Pagarés y obtener o disponer de préstamos o créditos concedidos por
entidades de crédito.

(iv) administrar los activos del Fondo en provecho de los titulares de Pagarés emitidos al amparo
del Programa en € entendido de que, en aras de conseguir dicho fin y ante e riesgo de que €
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valor de dichos activos pueda deteriorarse 0 modificarse de manera que pueda afectar a
equilibrio financiero del Fondo, la Sociedad Gestora contaré con la facultad de engjenar los
mismos, con € objeto de mantener, en lo posible, @ equilibrio econdmico-financiero del
Fondo;

(v)  nollevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la calificacion del Programay procurar
la adopcion de aquellas medidas que estén razonablemente a su acance para que la
calificacion del Programa no se vea afectada negativamente en ninglin momento;

(vi) suscribir cuantos contratos se prevén en la Escritura de Congtitucion, o los que resulten
necesarios en € futuro, por cuenta del Fondo, en relacién con su activo y pasivo teniendo en
cuenta, no obstante, que la suscripcion por cuenta del Fondo de cualquier contrato no
previsto en la Escritura de Constitucion podria requerir, en su caso, la oportuna
modificacion de la Escritura de Constitucién, previa comunicacion a la CNMV para su
puesta a disposicion del publico, segin sea € caso, como hecho relevante o mediante la
verificacion y registro de un suplemento a este Folleto;

(vii) dar cumplimiento a sus obligaciones formaes, documentales y de informacion ante la
CNMV y cualquier otro organismo supervisor y ante la Entidad de Calificacion;

(viii) nombrar alos auditores del Fondo;

(ix) en e caso de que la cdlificacion de la deuda a corto plazo asignada por la Entidad de
Cdlificacion ad Agente Financiero descendiera por debgjo de P-1 (o equivaente), la
Sociedad Gestora debera (salvo que dicha entidad de crédito preste garantia suficiente del
cumplimiento de sus obligaciones) en @ plazo maximo de treinta (30) Dias Habiles desde
gue tuviera conocimiento de dicha circunstancia, (a) cancelar las cuentas del Fondo abiertas
con dicha entidad y (b) transferir el saldo de las mismas a otras tantas cuentas abiertas a tal
efecto por la Sociedad Gestora en entidades de crédito cuya deuda no subordinada no
garantizada a corto plazo tenga una calificacion crediticia no inferior a P-1 (o equivalente);

(x)  concertar los servicios de terceros que Ssean necesarios 0 convenientes para la adecuada
gestiéon del Fondo, sin incurrir en gastos irrazonables o desviados del precio de mercado.

Nivel dediligencia dela Sociedad Gestora
a) Nivel dediligencia

La Sociedad Gestora desempefiard su actividad con la diligencia que le resulta exigible de acuerdo
con e Rea Decreto 926/1998, representando a Fondo y defendiendo los intereses de los titulares
de los Pagarés y de los restantes acreedores del Fondo como s de intereses propios se tratara,
extremando los niveles de diligencia, informacion y defensa de los intereses de agquellos y evitando
Situaciones que supongan conflictos de intereses, dando prioridad a los intereses de los titulares de
los Pagarés y a los de los restantes acreedores del Fondo frente a los que le son propios. La
Sociedad Gestora sera responsable frente a los titulares de los Pagarés y restantes acreedores del
Fondo por todos los perjuicios que les cause @ incumplimiento de sus obligaciones. ASmismo,
sera responsable en e orden sancionador que le resulte de aplicacion conforme a lo dispuesto en la
Ley 19/1992.

b) Disponibilidad de medios
La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios, incluyendo sistemas informéticos

adecuados, para llevar a cabo las funciones de administracion del Fondo que le atribuye € Red
Decreto 926/1998.
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C) Cadigo de conducta

La Sociedad Gestora cumplira con € cddigo de conducta que le resulta de aplicacion. La adhesién
de la Sociedad Gestora a tal codigo de conducta ha sido comunicada a la CNMV € 15 de julio de
1994,

Obligacionesrelativas a la administracion y representacion del Fondo
a)  Administracion financiera del Fondo

La Sociedad Gestora desempefiard la funcion de administraciéon financiera del Fondo. Las
actuaciones que la Sociedad Gestora redizara para € cumplimiento de su funcién de
administracion y representacion legal del Fondo son, con carécter meramente enunciativo y sin
perjuicio de otras actuaciones previstas en la Escritura de Constitucion, las siguientes:

(i)  AbrirAanombre del Fondo con el Agente Financiero la Cuenta de Tesoreria.

Abrira a nombre del Fondo, una Cuenta de Cobros con cada una de las Entidades Cedentes.
En estas cuentas se depositaran transitoriamente las cantidades derivadas de los Préstamos
cobradas por las Entidades Cedentes hasta que, de acuerdo con e Contrato de Gestion,
proceda transferir mensualmente dichos fondos a la Cuenta de Tesoreria.

(i) En € supuesto de que la caificacion de la deuda a corto plazo asignada por la Entidad de
Cdlificacion a Agente Financiero descendiera por debgjo de P-1 (o equivalente), la
Sociedad Gestora, en @ plazo maximo de treinta (30) Dias Habiles a contar desde €
momento en que se produzca tal disminucién, transferira las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria a otra cuenta abierta en otra entidad de crédito cuya deuda a corto plazo
tenga la citada calificacion, savo que € Agente Financiero obtenga un aval solidario a
primer requerimiento en garantia de sus obligaciones, de una entidad de crédito con la citada
calificacion. En caso de no ser posible lo anterior, la Sociedad Gestora sustituira a Agente
Financiero por otra entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto
plazo posea una calificacion minima de P-1 contratando la méxima rentabilidad posible para
los saldos de la Cuenta de Tesoreria.

(iii) Adoptara las medidas oportunas para que se ingresen en la Cuenta de Tesoreria las
cantidades que se reciban de las Entidades Cedentes, tanto en concepto de principa e
intereses como por cualquier otro concepto, que le correspondan a Fondo.

(iv) Adoptara las medidas oportunas para que se ingresen en la Cuenta de Tesoreria las
cantidades que en cada momento compongan e Fondo de Reserva.

(v) Veaa para que las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria produzcan la
rentabilidad establecida en el Contrato de Servicios Financieros. No obstante, atendiendo a
la situacion de los mercados financieros y con la finalidad de megorar @ rendimiento del
Fondo, podré invertir temporamente e saldo de la Cuenta de Tesoreria en activos de renta
fija a corto plazo, denominados en euros 0 pesetas, emitidos por emisores con una
calificacion crediticiaminima de P-1 o equivalente, para riesgos a corto plazo.

(vi) Adoptara las medidas que resulten oportunas para que se ingresen en la Cuenta de Tesoreria
los importes correspondientes a los Pagarés emitidos al amparo del Programa y llevara a
cabo, a través del Agente Financiero, los pagos que sean debidos a las Entidades Cedentes
como pago del Precio de los Activos.

(vii) Convocaray dirigiralas subastas de Pagarés que se realicen a amparo del Programa.
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(viii) Destinara los fondos disponibles asi como cualquier otra cantidad disponible en la Cuenta
de Tesoreria en cada fecha, d cumplimiento de las obligaciones de pago o retencion del
Fondo, en los términos previstos en e Folleto.

(iX) Ejerceralos derechos inherentes a la titularidad de los Préstamos adquiridos por € Fondo y,
en genera, redizara todos los actos de administracion y disposicién que sean necesarios
para € correcto desempefio de la administracion y la representacion legal del Fondo ya sea
por si 0 através de las Entidades Cedentes en virtud del Contrato de Gestion.

(x) Comprobard que e importe de los ingresos que efectivamente reciba e Fondo se
corresponde con las cantidades que ha de percibir € Fondo, de acuerdo con las condiciones
de los Préstamos 'y de la emision de |os Pagarés.

b) Subcontratacion

La Sociedad Gestora estara facultada para subcontratar 0 delegar en terceras personas de
reconocida solvencia 'y capacidad, la prestacion de cuaquiera de los servicios que ha de redlizar en
su funcion de administracion y representacion legal del Fondo, de acuerdo con lo establecido en la
Escritura de Constitucién, siempre que € subcontratista o delegado haya renunciado a gercitar
cualquier accion de demanda de responsabilidad contra € Fondo. En cuaquier caso, la
subcontratacion o delegacion de cuaquier servicio (i) no podra suponer ningln coste o gasto
adicional para €l Fondo, (ii) habra de ser legalmente posible, (iii) no dara lugar a una revision a la
baja de la calificacion otorgada al Programa, y (iv) sera notificada a la CNMV, contando, caso de
ser legalmente necesario, con su autorizacion previa. No obstante, cualquier subcontratacion o
delegacion, la Sociedad Gestora no quedara exonerada ni liberada, mediante tal subcontrato o
delegaciéon de ninguna de las responsabilidades asumidas en la Escritura de Constitucion o que
legalmente le fueren atribuibles o exigibles.

C) Renuncia a sus funciones

La Sociedad Gestora podra renunciar a su funcion de administracion y representacion legal de
conformidad con los requisitos establecidos en € articulo 18 del Real Decreto 926/1998, mediante
escrito presentado a la CNMV en d que hard constar la designacion de la sociedad gestora
sustituta. En ningln caso podra la Sociedad Gestora renunciar a €ercicio de sus funciones
mientras no se hayan cumplido todos los requisitos y tramites para que su sustituta pueda asumir
sus funciones. Los gastos que origine la sustitucion serén a costa de la Sociedad Gestora y en
ningun caso podran imputarse a Fondo.

d) Sustitucién forzosa de la Sociedad Gestora

En & supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en suspension de pagos o quiebra, la
Sociedad Gestora deberd encontrar una sociedad gestora que la sustituya, de acuerdo con lo
previsto en € articulo 19 del Real Decreto 926/1998 en € plazo méximo de cuatro (4) meses desde
que tuviere lugar € evento determinante de la sustitucién, transcurridos los cuales sin que se
hubiese encontrado una nueva sociedad gestora, se liquidara anticipadamente € Fondo de
conformidad con |o previsto en la Escritura de Constitucion.

Cumplimiento de Obligaciones de I nformacion
a) Cuentas anuales
Con periodicidad anual, la Sociedad Gestora aportara ala CNMV las cuentas anuaesy € informe

de auditoria del Fondo. Asimismo, depositara las cuentas anuaes del Fondo en e Registro
Mercantil.
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b) Evolucion de los Activos

La Sociedad Gestora suministrara anuamente a la CNMV y a la Entidad de Calificacion, un
informe sobre la evolucion de los Activos incorporados a Fondo conforme a modelo que se
adjunta a Folleto como Anexo V11.

C) Otrainformacion periddica publica

Igualmente, la Sociedad Gestora realizara las comunicaciones y registros necesarios ante la CNMV
y cualquier otro organismo administrativo competente en relacion con las sucesivas emisiones de
Pagarés realizadas con cargo a Fondo. En particular, (i) con periodicidad anual, la Sociedad
Gestora remitird a la CNMV las estadisticas comprensivas de informacion sobre las emisiones de
Pagarés redlizadas con cargo a activo del Fondo; (ii) con periodicidad anual, la Sociedad Gestora
presentara, en su caso, € pertinente folleto relativo a Programa; y (iii) remitira a la CNMV
cualquier otra informacion periddica sobre e Fondo y e Programa o los Pagarés que determine la
CNMV.

Forma de efectuar las notificaciones

La Sociedad Gestora, para € exacto cumplimiento de las condiciones de la emision, se
compromete a efectuar las notificaciones que se detallan a continuacion, observando la
periodicidad que se prevé en cada una de dllas.

[11.7.5.1  Notificacionesordinarias periddicas

La Sociedad Gestora tendra disponible para e publico toda la documentacion e informacién
necesaria de acuerdo con la Escritura de Constitucion.

1 Dentro de los tres (3) meses siguientes a final del periodo contable, la Sociedad Gestora
emitird una memoria que recogera:

i) Un Informe sobre la cartera de Activos agrupados en e Fondo, e saldo de las Cuentas
de Cobros y de la Cuenta de Tesoreria, € balance, |a cuenta de pérdidas y ganancias,
y un anexo especificando los principios contables aplicados.

ii)  Uninforme de gestion conteniendo:
a) El saldo nomina pendiente de pago de los Activos.
b) El porcentge de Activos que ha sido amortizado anticipadamente.
c) Loscambios producidos en latasa de amortizacion anticipada.

d) El importe de los Activos impagados.

€) El importe de los Activos fallidos (retraso en € pago igua o superior a dieciocho
meses) y € porcentgje que representan sobre € total.

f) Lavidamediade lacarterade Activos.
g) El tipo medio delacartera de Activos.
h) El Sado Vivo de los Pagarés emitidos con cargo al Fondo.

i)  El importe pendiente de reembolso del Préstamo Subordinado.
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j)  Elimporte dispuesto y e importe disponible de la Linea de Liquidez;

k) Un andlisis detdlado de los resultados del Fondo y de los factores que han
afectado a dichos resultados.

[) El importe y las variaciones de los gastos y comisiones de gestion producidos
durante € periodo contable.

2.  Cada seis (6) meses, la Sociedad Gestora emitira un informe sobre la cartera de Activos, €
saldo de las Cuentas de Cobros y de la Cuenta de Tesoreria, € importe del Fondo de
Reserva y la informacion descrita en los apartados @) a g) del punto anterior. En todo caso
esta informacion se gjustara a los requisitos que a tal efecto imponga la CNMV. Dicho
informe serdremitido ala CNMV.

Toda la informacién de carécter publico del Fondo podra encontrarse en € domicilio de la
Sociedad Gestora, en la Entidad Aseguradora, en la sede de AIAF y en @ Registro delaCNMV.

111.7.5.2 Notificaciones extraordinarias

1. Una vez otorgada la Escritura de Constitucién, la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo, efectuara la notificacion de la congtitucion del Fondo y de la primera
emisién de Pagarés, siendo apto para dicha publicacion cualquier dia del calendario, bien
sea Habil o Inhabil.

2. La Sociedad Gestora informara a los titulares de los Pagarés de todo hecho relevante que
pueda producirse en relacion con los Activos, con los Pagarés, con € Fondo y con la
Sociedad Gestora, que pueda influir sensiblemente en la negociacion de los Pagarés y, en
general, de cuaquier modificacién relevante del activo o pasivo del Fondo. La Sociedad
Gestora informara a los tenedores de los Pagarés de la eventual liquidacion del Fondo,
remitiéndose en este supuesto a la CNMV & Acta Notaria de Liquidacién regulada en €
apartado 111.9.2.

111.7.5.3 Procedimiento

Todas las notificaciones a los titulares de los Pagarés que deba efectuar la Sociedad Gestora sobre
el Fondo, se realizaran mediante publicacién en un diario de amplia difusion en Espafia, ya sea de
carécter econémico-financiero o general, considerandose esas notificaciones realizadas en la fecha
de dicha publicacion, siendo aptos para las mismas cualquier dia del calendario, bien sea Habil o
inhabil.

[11.7.5.4  Informacion ala CNMV

La Sociedad Gestora procedera a poner en conocimiento de la CNMV las publicaciones de
carécter ordinario periédico y de carécter extraordinario que se efectlen segin lo previsto
anteriormente, asi como cuaquier informacién que, con independencia de lo anterior, le sea
requerida

Gastos e | mpuestos

Gastos

La Sociedad Gestora abonard con cargo a Fondo los gastos derivados de su gestion y

representacion. A modo meramente enunciativo, la Sociedad Gestora satisfard los siguientes
gastos:
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(@ Gastos derivados de la congtitucion, verificacion y registro del Fondo, de las
correspondientes emisiones de valores con cargo d activo de Fondo, y admision a
cotizacion, en su caso, de aquéllas.

(b) Gastos de auditoria contable del Fondo, gastos derivados del mantenimiento de la
cdificacion asignada por la Entidad de Calificacion al Programa, gastos de la llevanza del
registro contable de los Pagarés y del mantenimiento de su negociacion en mercados
secundarios organizados, gastos derivados de la gecucion, en su caso, de los Préstamos,
gastos derivados de anuncios y notificaciones y comisiones y gastos derivados de los
contratos de servicios y operaciones financieras suscritos.

Dichos gastos seran satisfechos por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, con cargo a
Préstamo Subordinado. S alguno de tales gastos debiera satisfacerse con anterioridad a la
constitucion del Fondo, sera satisfecho por la Sociedad Gestora, que sera reembolsada de los
mismos, una vez congtituido € Fondo, con cargo al Préstamo Subordinado.

Impuesto sobre @ Valor Afladido

El Impuesto sobre € Valor Afiadido que hubiera soportado € Fondo en los gastos corrientes tendra
el carécter de gasto deducible alos efectos del |mpuesto sobre Sociedades.

Extincion y Liquidacion del Fondo
Extincion

El Fondo se extinguira por las causas previstas en €l Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992, y
en particular:

() cuando todos los Pagarés hayan sido integramente amortizados;

(i) cuando se cumplan dos (2) afios desde la fecha del Ultimo vencimiento (ordinario o
anticipado) de los Activos,

(i)  cuando, ajuicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales que hagan
imposible, o de extrema dificultad, & mantenimiento del equilibrio financiero del Fondo;

(iv) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacién con aguno de los valores emitidos o con algun crédito no subordinado o se prevea
gue se va a producir;

(v) en todo caso, e 30 de noviembre de 2014 o, s dicho dia no fuera un Dia Hébil, € primer
Dia Habil inmediatamente posterior.

(vi) cuando resultara imposible e mantenimiento financiero del Fondo.

(vii)  cuando & Sado Vivo de los Activos del Fondo fuese inferior a 10% del valor inicial de
los mismos;

(viii) cuando la calificacion otorgada al Programa por parte de la Entidad de Cdlificacion
descienda por debgjo de P-1;

(ix) cuando, como consecuencia de una modificacién adversa de la normativa fiscal aplicable

bien a Fondo, bien a los Pagarés, resultara imposible e mantenimiento financiero del
Fondo;
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x) cuando la cuantia del Fondo de Reserva disminuyese por debagjo del cincuenta (50%) por
ciento del valor inicial del Fondo de Reservaindicado en el apartado V.1.3.

(xi) cuando no exista ninguna entidad que asegure las emisiones de Pagarés redizadas d
amparo del Programa;

En caso de que se produzca cualquiera de las Situaciones descritas en los apartados (i) a (xi)
anteriores, la Sociedad Gestora, informara a la CNMV e iniciara los tramites pertinentes para la
liquidacion del Fondo. Asmismo sera causa de extincion del Fondo, € supuesto de que la
Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacion, suspension de pagos, quiebra o su autorizacion
fuera revocada o no designara nueva sociedad gestora, de acuerdo con |o establecido en el apartado
111.7.3.d).

Liquidacion

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo, cuando tenga lugar la extincion del
mismo con arreglo alo previsto en € apartado 111.9.1 anterior.

La liquidacion del Fondo debera previamente ser comunicada a la CNMV, a SCLV y a AlAF y
ser asimismo objeto de publicacion en un diario de amplia difusién en Espafia, ya sea de carécter
econdmico-financiero o general. Los tenedores de Pagarés vivos emitidos con anterioridad a la
publicacién del anuncio de liquidacién del Fondo podran, bien:

0] vender los Pagarés de los que fuesen titulares a cualquiera de las Entidades de
Contrapartida, o bien

(i) conservar los Pagarés de los que fuesen titulares hasta su vencimiento. En esa fecha, la
Sociedad Gestora abonard, por cuenta del Fondo y a través del Agente Financiero, €
precio de amortizacion de tales Pagarés, aplicando a efecto a dicha amortizacion los
fondos derivados de una nueva emisién de Pagarés. Excepcionalmente, los Pagarés
emitidos con posterioridad a anuncio de liquidacion del Fondo no se adjudicaran mediante
el procedimiento de subasta descrito en e apartado 11.11, sino que seran suscritos
directamente por la Entidad Aseguradora, de conformidad con € compromiso asumido a
efecto en & Contrato de Aseguramiento.

La liquidacién del Fondo se practicard mediante la aplicacion de los activos del Fondo a la
amortizacion de los pasivos del mismo de conformidad con lo establecido en este Folleto y en la
Escritura de Constitucion del Fondo.

Si en la liquidacion del Fondo y una vez realizados todos los pagos mediante la distribucion de
los fondos disponibles conforme a las reglas establecidas en € Folleto y en la Escritura de
Consgtitucion existiera algin remanente, éste serd abonado a las Entidades Cedentes. En caso de
que & remanente no fueran cantidades liquidas por corresponder a Préstamos pendientes de
resolucion de procedimientos judiciales o notariales iniciados como consecuencia de impagos de los
Deudores Cedidos, una vez obtenido e importe correspondiente a los mismos (y sempre y
cuando no existan otras obligaciones del Fondo que aln se encuentren pendientes de pago),
mismo sera abonado alas Entidades Cedentes.

La Sociedad Gestora no procedera a la extincién del Fondo y a la cancelacion de su inscripcion
en los registros adminigtrativos que corresponda hasta que no haya liquidado los activos
remanentes del Fondo y distribuido sus fondos disponibles de conformidad con lo previsto en €
Folleto, salvo la oportuna reserva para hacer frente alos gastos finales de extincion.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidacion de los activos remanentes del Fondo
y la distribucion de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora otorgara acta notaria que
remitira a la CNMV declarando (i) la extincion del Fondo y las causas que la motivaron, (ii) €
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procedimiento de comunicacion a los titulares de los Pagarésy ala CNMYV llevado a cabo y (iii)
la distribucién de los fondos disponibles de conformidad con lo previsto en € Folleto; o que
anuncia)d en un diario de difusion nacional dando cumplimiento a los demas tramites
administrativos que resulten procedentes.

Comisiones
Comisiones de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora, de acuerdo con € Real Decreto 926/1998, congtituira, representara y
administrard el Fondo. En contraprestacion por estas funciones, € Fondo satisfard a la Sociedad
Gestora €@ dia 31 de diciembre de cada afio una Comision de Administracion de tres (3) puntos
basicos (0'03%) sobre € Saldo Vivo de los Activos a 31 de diciembre del afio inmediatamente
anterior.

No obstante lo anterior, en € caso de que tenga lugar la sustitucién de Ahorro y Titulizacién,
S.G.F.T., SA. por otra sociedad gestora de fondos de titulizacion como Sociedad Gestora del
Fondo, la Comisién de Administracién que percibira la nueva Sociedad Gestora se determinara a
tiempo de la sustitucion atendiendo a precio razonable en el mercado.

Comisién delos Gestores

El dia 31 de diciembre de cada afio, los Gestores percibiran del Fondo por € gercicio de las
funciones de gestién contempladas en € Contrato de Gestion, una comision anua de un (1) punto
basico (0'01%) (IVA incluido) sobre € Saldo Vivo de los Activos por elos gestionados a 31 de
diciembre del afio inmediatamente anterior.

Comision del Agente Financiero

El Agente Financiero percibira del Fondo por los servicios prestados en virtud del Contrato de
Servicios Financieros, una comisién anual pagadera € 31 de diciembre de cada afio igud a
0'002% sobre € importe nomina vivo de los Pagarés emitidos al amparo del Programa a 31 de
diciembre del afio inmediatamente anterior (en adelante, la“ Comision de Servicios Financieros”).

Comisiones de Aseguramiento

La Entidad Aseguradora percibira del Fondo por los servicios prestados en virtud del Contrato de
Aseguramiento, las siguientes Comisiones de Aseguramiento:

() Una Comisién Inicia de Aseguramiento de 28.800 Euros (4.791.917 Pesetas) pagadera en
la Fecha de Desembolso de la primera emision de Pagarés realizada a amparo del
Programa

(i) Una Comision Periddica de Aseguramiento del 0'02% anua sobre € Saldo Vivo de los
Pagarés emitidos, calculada €l primer dia de cada trimestre natural, pagadera por trimestres
vencidos.

A €eleccion de la Entidad Aseguradora, € pago de la Comision Periddica de Aseguramiento podra
compensarse con los importes de suscripcion de los Pagarés, a lo que la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, consentird en la Escritura de Congtitucion y en e Contrato de
Aseguramiento.

Comision de Participacion

Anuamente, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, abonara a cada Entidad
Participante una Comision de Participacion que estard en funcion del volumen total de Pagarés
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gue, durante e gercicio correspondiente haya sido adjudicado a dicha Entidad Participante de
acuerdo con € siguiente escalado:

Volumen adjudicado Comisién de Participacion
De 15.000.000 Euros a 0'005%
30.000.000 Euros

De 30.100.000 Euros a 0'01%
60.000.000 Euros

M as de 60.000.000 Euros 0'015%

Pago de Comisiones

Las Comisiones de la Sociedad Gestora, del Agente Financiero, de Aseguramiento y de
Participacion se consideran parte de los gastos ordinarios del Fondo, por lo que, de acuerdo con lo
establecido en € apartado V.6.1, ocupan € 1° lugar en € Orden de Prelacion de Pagos.

Por su parte, la Comision de los Gestores ocupa el 6° lugar en el Orden de Prelacion de Pagos.
Régimen fiscal del Fondo

El Fondo tributara en € régimen genera del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por la Ley 43/1995, de 27 de diciembre. Ademas, segiin lo previsto en € Reglamento
del Impuesto (Red Decreto 537/1997, de 14 de abril), los rendimientos de préstamos y otros

derechos de crédito que constituyan ingresos del Fondo no estarén sujetos a retencion.

Por otro lado, la congtitucion del Fondo estara exenta del concepto de Operaciones Societarias del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

L os Pagarés que se emitan por plazo inferior a dieciocho meses estaran exentos de dicho impuesto.
En € supuesto de que en € futuro se estableciera cualquier impuesto, directo o indirecto, tasa o

retencion sobre los pagos debidos a Fondo, los mismos correrian por cuenta de la Entidad Cedente
en cuestion y serén devueltos alas mismas en € supuesto de que € Fondo los recuperara.
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CAPITULO IV

V.1

V.2

V.21

INFORMACIONES SOBRE LA ACTIVIDAD Y LOSACTIVOS DEL FONDO

Finalidad parala que se congtituye € Fondo

El Fondo se constituye con la finalidad de titulizar determinados derechos de crédito que figuran en
el balance de |as Entidades Cedentes, que en este Folleto se definen como los Activos.

De conformidad con lo anterior, se integrardn en e activo del Fondo los Activos cedidos por las
Entidades Cedentes y adquiridos por la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, en
virtud del Contrato de Cesién de Activos que se describe en €l apartado 1V.2.2 siguiente.

La Sociedad Gestora redlizara sucesivas emisiones de Pagarés con cargo a activo del Fondo, en
los términos descritos en @ Capitulo |1 de este Folleto, y destinara los fondos obtenidos de la
colocacién de dichos Pagarés ala adquisicion de los Activos.

Activo del Fondo
Importe maximo del activo del Fondo e identificacion de los activos agrupados en € mismo
IV.21.1 Importedd activo dg Fondo

Las Entidades Cedentes son titulares de una catera de Préstamos titulizables por importe de
161.705.814,82 euros (26.905.583.705 pesetas). Tales Préstamos han sido objeto de auditoria,
adjunténdose como Anexo |V d Folleto d Informe sobre los Préstamos daborado por la firma
Arthur Anderseny Cia S. Com.

Sobre esta cartera de activos titulizables auditada, la Sociedad Gestora, en la fecha de
otorgamiento de la Escritura de Congtitucion, procederd a seleccionar Activos por importe de
144.000.000 euros (23.959.584.000 pesetas), que seran adquiridos por la Sociedad Gestora en
nombre y representacion del Fondo. Tales Activos se distribuyen entre las Entidades Cedentes
segun e siguiente detalle:

- Cgjade Ahorros de Vitoriay Alava: 65.311.985,38 euros (10.867.000.000 pesetas).
- Cgjade Ahorros de laRioja: 54.647.530,44 euros (9.092.584.000 pesetas).

- Caga de Ahorros de Guiplzcoa y San Sebastidn: 24.040.484,17 euros (4.000.000.000
pesetas).

0s Organos de administracion de las Entidades Cedentes han gprobado la cesién de los Activos d
Fondo en los términos que se recogen en las certificaciones que se adjuntan como Anexo | d Folleto.

IV.212 ClasssdeActivos

El activo dd Fondo agrupard derechos de crédito derivedos de contratos de préstamo (los
“Préstamos’) concedidos por las Entidades Cedentes con un sddo vivo en  momento de su cesion d
Fondo superior a 601.012 Euros (100.000.000 pesetas) (0 su contravaor en divisas) y con
vencimiento no inferior a doce (12) meses. En € Folleto se designard conjuntamente a los Préstamos
como los “Activos’ y a los prestatarios 0 acreditados de los Préstamos integrados en d activo del
Fondo como los * Deudores Cedidos’.
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IV.2.1.3 Descripcion delas caracteristicas de los distintos tipos de Activos
IV.2.1.3.1 Descripcion delos Activos

La cartera de Activos estd compuesta por Préstamos procedentes de las carteras de préstamos a
largo plazo de las Entidades Cedentes, con vencimiento inicial superior a un afio. Cada Deudor
Cedido puede serlo de mas de un Activo.

El Informe de Auditoria de los Activos, que se adjunta como Anexo 1V a Folleto, hace referencia
alatotalidad de Préstamos susceptibles de titulizacion.

Se adjunta como Anexo V111 una Certificacion de la Sociedad Gestora sobre la Homogeneidad de
los Activos cedidos d Fondo.

La concesion de los Préstamos por las Entidades Cedentes se gjusta d Memorandum de Concesion
y Seguimiento de Riesgos de las Entidades Cedentes que se adjunta como Anexo a la Escritura de
Constitucién del Fondo.

a) Caracteristicasdelos Activos

Cada Entidad Cedente, como titular de los Activos hasta su cesién a Fondo, garantiza a la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo (en relacion con los Activos por ella cedidos):

(i)  que es una entidad de crédito debidamente congtituida de acuerdo con la legidacion vigente
y se hallainscritaen e Registro Mercantil;

(i)  queni alafechade su congtitucion, ni en ningln momento desde la misma, se ha encontrado
en situacion de insolvencia, suspensién de pagos o quiebra;

(iii) que sus drganos sociales han adoptado vadidamente todos los acuerdos necesarios para la
cesion a Fondo de los Activos y para otorgar validamente la Escritura de Constitucién del
Fondo, los contratos y |os compromi sos complementarios asumidos,

(iv) quelosActivos existeny son vélidosy € ecutables de acuerdo con lalegidacion aplicable;

(v) que estitular pleno de los Activos que le corresponden, segin se indica en € Anexo | y que
€stos no estan sujetos a carga 0 gravamen de ningun tipo, sin que exista impedimento alguno
para que se puedan ceder d Fondo;

(vi) que los datos relativos a los Activos que se incluyen en € Folleto reflgan exactamente su
Situacion actual, son correctosy completos,

(vii) que la totdidad de los Activos son préstamos con un sado vivo en € momento de su ceson
a Fondo superior a601.012 Euros (100.000.000 pesetas);

(viii) que la totalidad de los Activos estadn instrumentados mediante Escritura Publica o Pdliza
intervenida por Corredor Colegiado de Comercio, no estando ninguno instrumentado en
titulos valores (ya sean nominativos, alaorden o a portador);

(iX) que e plazo de amortizacion inicial de todos los Activos es superior a un (1) afio, no
habiéndose recibido a esta fecha, ninguna notificacion de amortizacién anticipada;

(X)  que ninguna persona tiene derechos preferentes sobre e Fondo, en cuanto titular de los

derechos de crédito, a cobro de las cantidades derivadas de los mismos, salvo los derechos
preferentes legales,
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que todos los Activos constituyen una obligacion vélida y vinculante de pago para € Deudor
Cedido correspondiente, exigible en sus propios términos (savo por lo que pueda verse
afectada por un procedimiento de insolvencia);

gue ninguna prevision o clausula de los Activos ha sido modificada, renunciada o aterada
respecto alas condiciones comunicadas a la Sociedad Gestora en representacion del Fondo;

que los Activos son libremente transmisibles de acuerdo con todas las normas que les son de
aplicacion y de acuerdo con sus respectivos contratos, habiéndose cumplido los requisitos
gue en su caso, establecieran parala cesion;

que lacesion de los Activos @ Fondo no infringe la legislacion espafiola;

que los pagos de los Deudores Cedidos en virtud de los Activos no estan sujetos a retencion
0 deduccion alguna de naturaleza fiscal;

que, en la fecha de cesion d Fondo de los Activos, ninguno de éstos tiene débitos vencidos
pendientes de cobro por un plazo superior a noventa (90) dias;

(xvii) que todos los Activos se gustan a las paliticas de concesion de crédito de la Entidad

Cedente, aplicables en e momento de su concesién, adjuntandose como anexo a la Escritura
de Constitucién del Fondo los Memorandum de Concesion y Seguimiento de Riesgos;

(xviii) que desde e momento de su concesion, los Activos han sido y estén siendo administrados

(xix)

(xx)

(xxi)

por cada Entidad Cedente de acuerdo con los procedimientos habituales que tienen
establecidos;

que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de ningln tipo o de ninguna otra
circunstancia en relacion con los Activos que puedan perjudicar su validez o exigibilidad o
de que alguno de los Deudores Cedidos haya opuesto, a esta fecha, excepciones de pago de
los Préstamos, incluida la de compensacion;

gue no tiene conocimiento de que las primas devengadas por los seguros contratados en
relacion con los Activos, en su caso, no hayan sido integramente satisfechas,

gue no tienen conocimiento que algin Deudor Cedido se encuentra en situacion concursal
agung;

(xxii) que no tiene conocimiento de que exista circunstancia alguna que impida la gecucién de las

b)

Garantias que, en su caso, se hayan otorgado en € aseguramiento de |os Préstamos.

Documentacion de los Activos

L os Préstamos que constituyen los Activos estan documentados en una de las formas siguientes:

(i)
(i)

escritura publica; o
podlizaintervenida por Corredor Colegiado de Comercio.

En cada caso, la Entidad Cedente correspondiente conserva, segin sea € caso, primera copia de la
escritura pablica o un gemplar de la pdlizaintervenida.

c)

L egidacion aplicable a la cesion delos Activos

Latotalidad de los Activos esta sometida alalegisiacion comin espafiola.
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La legidacion comln espafiola es la ley naturamente aplicable a la cesién de los Activos. De
acuerdo con la legidacion espafiola coman vigente, la validez de la cesién al Fondo por parte de
las Entidades Cedentes de los Activos estd sujeta a cumplimiento de las siguientes condiciones:

(i) qued Préstamo de que se trate no prohiba la cesién del mismo o, en caso contrario, que se
haya obtenido e consentimiento del Deudor Cedido y cuaquier otro consentimiento
necesario, en su caso;

(i) que se hayan cumplido cuaesguiera condiciones o requisitos que en relacién con dicha
cesion se establezcan en @ Préstamo correspondiente 0, en caso contrario, que se haya
obtenido & consentimiento del Deudor Cedido y cualquier otro consentimiento necesario, en
Su caso.

A tenor dd articulo 1527 del Cédigo Civil, € deudor que antes de tener conocimiento de la cesion
pague a acreedor quedara liberado de la obligacion. A estos efectos, en virtud del Contrato de
Cesidn de Activos, cada Entidad Cedente debera notificar la cesion, cuando sea necesario o
requerido de acuerdo con los términos del Préstamo correspondiente, (por si o por conducto
notarial) a los respectivos Deudores Cedidos en € plazo de cinco (5) Dias Habiles siguientes a la
formaizacion del Contrato. Una vez notificada la cesién a los Deudores Cedidos, éstos sdlo
guedaran liberados de sus obligaciones mediante € pago a Gestor de cobros designado por la
Sociedad Gestora. Conforme al articulo 1198 del Codigo Civil, € Deudor Cedido que hubiere
consentido la cesién no podra oponer a Fondo la compensacion que le hubiera correspondido
frente ala Entidad Cedente.

1V.2.1.3.2 Cartera de Activos

Los datos que se incluyen en los siguientes cuadros edtratificados, se han obtenido en base a una
cartera de Préstamos a 26 de febrero de 2001. Debe tenerse en cuenta que el concepto de “Saldo
Vivo” reflgado en los siguientes cuadros incluye tanto las cantidades dispuestas como las
disponibles y ain no dispuestas de los Préstamos en cuestion. Ello no obstante, € concepto de
“Saldo Vivo®’ contenido en € Informe de Auditoria sobre los Activos que se incorpora como
Anexo IV a edte Folleto se refiere exclusivamente a importe efectivamente dispuesto de los
referidos Préstamos.

Distribucion segin Vida Residual

Vida Residual Numero de % del Tota de SddoVivoen % del Saldo Vivo MediaTipode MediaVidaResidua
(meses) Préstamos Préstamos euros Interés (meses)
Menor de 12 0 0,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,0
entre12y 24 4 6,90% 13.810.608,78 8,54% 5,10% 19,7
entre24y 36 10 17,24% 18.244.797,58 11,28% 5,28% 30,0
entre 36y 48 13 22,41% 28.753.003,32 17,78% 5,41% 36,2
entre 48y 60 6 10,34% 14.429.696,88 8,92% 5,40% 55,9
entre60y 72 11 18,97% 44.533.828,18 27,54% 5,27% 67,6
entre 72y 84 9 15,52% 28.698.327,97 17,75% 5,32% 74,9
superior a84 5 8,62% 13.235.552,11 8,18% 5,65% 97,1
Totales 58 100,00% 161.705.814,82 100,00% 5,33% 56,3
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Distribucion segin Saldo Vivo por Préstamo

Sddo Vivo Nimerode %del total de  Saldo Vivo en euros % sobre Sdldo MediaTipo de MediaVida
(euros) Préstamos Préstamos Vivo Total Interés Residual (meses)
Menos de 1 millén 16 27,59% 13.042.937,59 8,07% 5,49% 47,5
entre 1y 2 millones 11 18,97% 16.428.259,26 10,16% 5,62% 52,7
entre2'y 3 millones 10 17,24% 25.389.381,02 15,70% 5,27% 40,7
entre 3y 4 millones 10 17,24% 30.335.929,69 18,76% 5,19% 59,5
entre4y 5 millones 1 1,72% 4.207.084,73 2,60% 5,88% 119,0
superior a5 millones 10 17,24% 72.302.222,53 44,71% 5,29% 59,1
Totales 58 100,00% 161.705.814,82 100,00% 5,33% 56,3
Distribucion segin codigo CNAE por sectores
Grupo de Cédigo Nimerode %del total de  Saldo Vivo en euros % sobre Saldo MediaTipo de MediaVida
CNAE Préstamos Préstamos Vivo Total Interés Residual (meses)
Grupo CNAE O 2 3,45% 3.702.663,85 2,29% 5,11% 73,4
Grupo CNAE 1 1 1,72% 3.005.060,52 1,86% 5,13% 75,0
Grupo CNAE 2 4 6,90% 6.430.370,39 3,98% 5,08% 42,0
Grupo CNAE 3 1 1,72% 1.442.429,05 0,89% 5,85% 67,0
Grupo CNAE 4 22 37,93% 61.601.633,99 38,09% 5,41% 60,3
Grupo CNAE 5 3 5,17% 2.399.902,80 1,48% 5,78% 30,9
Grupo CNAE 6 8 13,79% 50.314.274,60 31,11% 5,32% 55,7
Grupo CNAE 7 9 15,52% 13.124.100,95 8,12% 5,22% 51,6
Grupo CNAE 8 1 1,72% 1.639.010,08 1,01% 5,30% 44,0
Grupo CNAE 9 1 1,72% 878.572,43 0,54% 6,13% 90,0
Otros 6 10,34% 17.167.796,16 10,62% 5,20% 47,2
Totales 58 100,00% 161.705.814,82 100,00% 5,33% 56,3
Grupos de Cédigo CNAE:
Grupo 0O: agricultura, ganaderia, caza, selviculturay pesca.
Grupo 1: industrias extractivas y manufactureras. Alimentacion, textil y extraccion.
Grupo 2: industria manufacturera. Bienes de equipo, maguinaria e construccion, quimicasy madereras.
Grupo 3: industria manufacturera. Equipamientos, telecomunicacionesyy otros.
Grupo 4: construccion 'y produccién y distribucion de energia.
Grupo 5. comercio y hosteleria.
Grupo 6: intermediacion y transportesy comunicacion.
Grupo 7: inmobiliarias y otros servicios.
Grupo 8: educacion y sanidad.
Grupo 9: actividades sociales y organismos.
Distribucion segun tipo de garantias
Tipode Garantias Numerode %de totalde  Saldo Vivo en euros % sobre Sdldo MediaTipo de MediaVida
Préstamos Préstamos Vivo Total Interés Residual
Sin garantias 23 39,66% 73.203.247,80 45,27% 5,38% 51,1
Persondl 5 8,62% 24.641.496,27 15,24% 5,02% 68,0
Hipotecaria 9 15,52% 15.675.538,25 9,69% 5,60% 42,6
Valores mobiliarios 2 3,45% 2.997.598,81 1,85% 5,78% 67,0
Otras 19 32,76% 45.187.933,69 27,94% 5,30% 62,3
Totales 58 100,00% 161.705.814,82 100,00% 5,33% 56,3
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Distribucion por Fecha de Vencimiento

Vencimiento Ndmero de % del Total de Saldo Vivo % sobre MediaTipode MediaVidaResidua
Préstamos Préstamos en euros Saldo Vivo Totd Interés
nov-02 8 13,79% 21.659.961,09 13,40% 5,25% 17,5
nov-03 9 15,52% 16.694.186,35 10,32% 5,22% 30,6
nov-04 10 17,24% 22.454.262,24 13,89% 5,40% 40,7
nov-05 6 10,34% 14.429.696,88 8,92% 5,40% 55,9
nov-06 12 20,69% 50.543.949,22 31,26% 5,29% 68,1
nov-07 10 17,24% 30.200.858,23 18,68% 5,33% 79,2
nov-08 1 1,72% 878.572,43 0,54% 6,13% 90,0
nov-09 0 0,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,0
nov-10 2 3,45% 4.844.328,38 3,00% 5,86% 118,6
Totales 58 100,00% 161.705.814,82 100,00% 5,33% 56,3
Distribucion segun tipo de interés actual
% de Tipo de Ndmero de % del Total de Saldo Vivoen % sobre Saldo Vivo ~ MediaTipo de MediaVida
Interés Actual Préstamos Préstamos euros Total Interés Residual
Menor del 4 0 0,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,0
entreel 4y 4,5 0 0,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,0
entreel 45y 5 7 12,07% 21.377.896,37 13,22% 4,85% 43,4
entreel 5y el 5,5 30 51,72% 100.216.913,42 61,97% 5,26% 56,8
entreel 55y el 6 17 29,31% 32.082.426,63 19,84% 5,68% 64,7
entreel 6y el 6,5 4 6,90% 8.028.578,40 4,96% 6,10% 50,3
entreel 6,5y e 7 0 0,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,0
superior a 7 0 0,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,0
Totales 58 100,00% 161.705.814,82 100,00% 5,33% 56,3
Distribucion segin sistema de amortizacion
Sistemade Numero de % del Total de SddoVivoen  %sobreSaldoVivo  MediaTipo de MediaVida
Amortizacion Préstamos Préstamos euros Total Interés Residual
Amortizacion
vencimiento o
bullet 34 58,62% 77.641.337,27 48,01% 5,36% 59,2
Amortizacion
sistema francés 17 29,31% 58.281.478,98 36,04% 5,30% 51,8
Con carencia 7 12,07% 25.782.998,57 15,94% 5,34% 57,6
Totales 58 100,00% 161.705.814,82 100,00% 5,33% 56,26
Distribucion segin fecha formalizacién del Préstamo
Formalizacionde NUmero de % del Total de Sddo Vivoen % sobre SddoVivo ~ MediaTipo de MediaVida
los Préstamos Préstamos Préstamos euros Total Interés Residual
Afio 1988 1 1,72% 768.369,80 0,48% 5,88% 40,0
Afio 1989 1 1,72% 768.369,80 0,48% 5,88% 40,0
Afio 1995 3 517% 4.828.095,85 2,99% 5,64% 26,6
Afio 1996 9 15,52% 27.499.436,67 17,01% 5,04% 78,0
Afio 1997 13 22,41% 57.374.278,22 35,48% 5,32% 74,1
Afio 1998 10 17,24% 24.956.184,73 15,43% 5,35% 68,9
Afio 1999 9 15,52% 18.387.478,42 11,37% 5,33% 60,9
Afio 2000 12 20,69% 27.123.601,34 16,77% 5,54% 67,7
Totales 58 100,00% 161.705.814,82 100,00% 5,33% 56,3
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Distribucion Geogréfica
Provincia Nimerode %del total de  Saldo Vivo en euros % sobre Sdldo MediaTipo de MediaVida
Préstamos Préstamos Vivo Total Interés Residual (meses)

Guiptzcoa 20 34,48% 27.839.064,08 17,22% 5,30% 62,4
Madrid 14 24,14% 73.240.111,24 45,29% 5,33% 83,2
Alava 10 17,24% 17.727.335,53 10,96% 5,50% 50,0
Asturias 3 5,17% 11.118.723,94 6,88% 5,14% 63,5
Barcelona 2 3,45% 6.010.121,04 3,72% 5,01% 73,0
Vizcaya 2 3,45% 8.000.000,00 4,95% 5,10% 34,3
LaRioja 2 3,45% 5.206.937,12 3,22% 5,82% 102,1
Tarragona 1 1,72% 878.572,43 0,54% 6,13% 101,0
Valladolid 1 1,72% 669.767,89 0,41% 5,69% 46,0
Vaencia 1 1,72% 2.000.000,00 1,24% 5,37% 33,0
Otros 2 3,45% 9.015.181,57 5,58% 5,34% 124,0
Totales 58 100,00% 161.705.814,82 100,00% 5,33% 56,3

Distribucion por indice de Referencia
) . . % sobre Sddo Vivo Sddo Vivo % sobre
Tipo Referendia N° Préstamos Total Préstamos en euros en pesetas Saldo Vivo Tota
Mibor 37 63,79% 114.545.492,44 19.058.766.306 70,84%
Euribor 16 27,59% 35.618.522,27 5.926.423.446 22,03%
Libor 3 517% 10.005.060,52 1.664.702.000 6,19%
CECA 2 3,45% 1.536.739,59 255.691.954 0,95%
Total 58 100,00% 161.705.814,82 26.905.583.706 100,00%

IV.2.2 Contrato de Cesidn de Activos

La Sociedad Gestora suscribira, en escritura publica, un contrato de cesién de activos y de
posicién contractua con las Entidades Cedentes (en adelante, @ “Contrato de Cesién de Activos”),
de las siguientes caracteristicas.

IV.2.2.1 Objeto

El objeto del Contrato de Cesion de Activos lo constituye la cesion a titulo oneroso d Fondo por
las Entidades Cedentes de los Activos.

IV.2.2.2 Términosy condiciones de la cesion delos Activos

La cesién de los Préstamos se realizarg, segin el Contrato de Cesidn de Activos, en las siguientes
condiciones:

(i) Lacesion de los Préstamos a Fondo en virtud del Contrato de Cesion de Activos serd plena
e incondicionada y por la totalidad del plazo remanente hasta € vencimiento de os mismos.
La cesién comprendera la totalidad de los derechos, productos y acciones frente a terceros,
tanto principales, como accesorios y de garantia (reales o personales, asi como derechos
accesorios), incluyendo los derechos de administracion y defensa legal, ya legitimen para
reclamar e capital, como intereses, comisiones, gastos, costas, penaizaciones o cuaquier
otro concepto.

No obstante lo anterior (i) la eficacia de la cesién de las Garantias hipotecarias queda
condicionada a la inscripcion de la ceson del Préstamo respectivo en e Registro de la
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Propiedad correspondiente, que se solicitard, en su caso, por la Sociedad Gestora; y (ii) la
eficacia de la cesidon de determinadas Garantias prendarias queda condicionada a la
inscripcion del nuevo acreedor pignoraticio en los registros correspondientes que se
solicitarg, en su caso, por la Sociedad Gestora.

La fecha de efectividad de la cesion a Fondo de los Préstamos, en la que € Fondo quedara
subrogado en la posicion de las Entidades Cedentes en los mismos (la “Fecha de Cesion”)
coincidira necesariamente con la Fecha de Constitucién del Fondo.

Las Entidades Cedentes, de acuerdo con € articulo 348 del Cédigo de Comercio, responden
ante d Fondo de la existencia y legitimidad de los Activos y de las condiciones y cualidades
de los mismos indicadas en € apartado 1V.2.1.3.1.8) del Folleto y en la Escritura de
Constitucion, pero no responden de la solvencia de los Deudores Cedidos, quedando
liberadas de responsabilidad por impago de los Deudores Cedidos, sea del principal, de los
intereses o de cualquier otra cantidad derivada de los Préstamos.

No obstante, y como se indica més adelante, las Entidades Cedentes serén responsables
frente d Fondo de cualquier menoscabo, deterioro, menor valor, dafio, lesién o perjuicio
experimentado por éste o por los Activos, como resultado del gercicio del derecho de
compensacion por cualquiera de los Deudores Cedidos con anterioridad a la Fecha de
Cesidn, debiendo abonar a Fondo una cantidad igua a aquélla que hubiere sido objeto de
compensacion por € Deudor Cedido correspondiente.

En € caso de que se produjera € impago de un Activo, la Entidad Cedente que redliza la
gestion de cobro del mismo, segun lo previsto en € apartado 1V.3.1 siguiente, debera llevar
a cabo las actuaciones necesarias, incluido, en Ultimo término, € ¢gercicio de las
correspondientes acciones por cuenta del Fondo, para que los Deudores Cedidos satisfagan
sus obligaciones de pago derivadas de los Activos y gjecutara a tal efecto, en la medida en
gue sea posible, cuantas Garantias hubiesen sido constituidas, en su caso, para satisfacer el
importe adeudado

En consecuencia, en la Fecha de Cesion no se tramitara la inscripcion de la cesion de los
créditos a favor de la Sociedad Gestora (en nombre y representacién del Fondo) en los
registros a que hubiere lugar por razén de las Garantias apargjadas a los mismos (ya sean
hipotecarias 0 prendarias). Unicamente en e supuesto de que la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo decida gercitar por si misma las acciones legales
oportunas (y la gecucion de las Garantias que lleven apargjadas) procedera a formalizarse
la referida inscripciéon de la cesion de los créditos (y consiguientemente de las Garantias)
para garantizar la plenalegitimacion de la Sociedad Gestora d efecto.

En & caso de que (a) la Sociedad Gestora, en su caso, gjercite por si las acciones legales, (b)
la Entidad Cedente afectada incumpliera sus obligaciones como Gestor, o (¢) dicha Entidad
Cedente se encontrara en situacion de suspensién de pagos o quiebra o fuera objeto de
intervencién administrativa, la Entidad Cedente afectada aportard a la Sociedad Gestora
cuanta documentacién fuese necesaria para € gercicio de las correspondientes acciones
para € cobro de los Activos. A ta efecto, las Entidades Cedentes se comprometen
expresamente a aportar la correspondiente certificacion acreditativa del importe debido por
el Deudor Cedido y la Sociedad Gestora, como representante del Fondo, notificard, en caso
de no haberlo hecho la Entidad Cedente afectada, a los Deudores Cedidos que los pagos
derivados de los Activos solo tendrén carécter liberatorio s se efectlan en la cuenta
correspondiente designada por la Sociedad Gestora.

En e caso de que aguno de los Préstamos no reuniera en la Fecha de Cesion, las
caracteristicas recogidas en € apartado 1V.2.1.3.1 anterior o los Activos adolecieran de
vicios ocultos, la Sociedad Gestora lo notificara a la Entidad Cedente afectada para que, s
fuera posible, remedie tal circunstancia, incluso mediante la sustitucion del Préstamo por
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otro de las mismas caracteristicas (debiendo las Entidades Cedentes declarar que € nuevo
Préstamo cumple con o declarado en e apartado 1V.2.1.3.1.a), en €l plazo de cinco (5) Dias
Habiles desde la referida notificacion. Si dicha circunstancia no fuera subsanada en e
citado plazo o no fuera susceptible de subsanacién, la Sociedad Gestora, por cuenta del
Fondo resolvera la cesion del correspondiente Préstamo y la Entidad Cedente afectada
devolvera € Vdor Nominad del mismo en dicho momento. Se entendera por “Vaor
Nomina” € principa pendiente de vencimiento o vencido y no satisfecho més los intereses
corridos correspondientes a periodo en curso.

Las Entidades Cedentes seran responsables frente al Fondo de cudesquiera dafios y
perjuicios experimentados por éste como resultado del gercicio de derecho de
compensacion por cuaquiera de los Deudores Cedidos con anterioridad a la Fecha de
Cesidn, debiendo abonar al Fondo una cantidad igual a aquella que hubiere sido objeto de
compensacion por € Deudor Cedido correspondiente.

Las Entidades Cedentes no asumiran ninguna obligacion de recompra de los Activos.

En e plazo de los cinco (5) Dias Hébiles siguientes a la formalizacién del Contrato de
Cesitn de Activos, o plazo menor indicado en los respectivos contratos y cuando asi se
requiera 0 sea necesario de acuerdo con los términos del Préstamo correspondiente, las
Entidades Cedentes deberdn notificar a los Deudores Cedidos la cesion de los Activos a
Fondo.

IV.223 Precioy Pago

El Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, deberd abonar a las Entidades Cedentes la
suma total de 144.000.000 Euros (23.959.584.000 pesetas) (el “Precio”) en los términos que se
indican a continuacion:

1

Precio al Contado. El Precio a Contado serd igua al importe de la primera emisién de
Pagarés a amparo del Programa y resultara pagadero en la Fecha de Desembolso de dicha
primera emision de Pagarés.

A estos efectos, se indica que @ importe de la primera emision de Pagarés en nigin caso
serainferior al 50% del pasivo del Fondo.

Ademés, deberan abonarse los intereses devengados sobre e Precio a Contado
correspondientes a periodo de tiempo transcurrido entre la Fecha de Cesion (incluida) y la
Fecha de Desembolso (excluida) de la primera emision de Pagarés a un tipo de interés igual
a Euribor.

A estos efectos, se entendera por “Euribor” (Euro Interbank Offered Rate) d tipo caculado y
distribuido por € sstema de informacion financiera BRIDGE por mandato de la Federation
Bancaire de |'Union Europeen actuamente publicado en la pantdla EURIBOR 01 de
REUTERS agproximadamente a las 11:00 horas de la mafiana del segundo (2°) Dia Habil segin
e cdendario TARGET (Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express
Transfer System) anterior alafecha en que deba producirse € pago de una cantidad del Precio.

El importe del Precio a Contado y los intereses devengados se distribuira entre las
Entidades Cedentes en proporcién a su respectiva participacion en e Activo del Fondo;

y

Precio Aplazado. El Precio Aplazado sera igua a la diferencia entre € Precio y € Precio a
Contado, distribuido entre las siguientes fechas de desembolso de las sucesivas emisiones de
Pagarés que se redlicen a amparo del Programa. La cantidad pagadera a las Entidades
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Cedentes en concepto de Precio Aplazado con ocasion de cada emision de Pagarés a
amparo del Programa serd igua importe correspondiente a dicha emision de Pagarés. El
importe correspondiente de Precio Aplazado resultara pagadero en cada una de las Fechas
de Desembolso de las sucesivas emisiones que se produzcan a amparo del Programa. En
todo caso, € Precio Aplazado deberd haberse abonado integramente a las Entidades
Cedentes en € plazo de 30 dias a contar desde la primera emision de Pagarés. Ademaés
deberan abonarse los intereses devengados sobre la parte de Precio Aplazado pagadera en
cada una de tales Fechas de Desembolso correspondientes a periodo de tiempo transcurrido
entre la Fecha de Cesién (incluidd) y la Fecha de Desembolso (excluida) de la
correspondiente emision de Pagarés a un tipo de interésigual a Euribor.

El importe del Precio Aplazado y los intereses devengados se distribuird entre las Entidades
Cedentes en proporcion a su respectiva participacion en € Activo del Fondo.

Las cantidades que integran e Precio Aplazado pagadero a las Entidades Cedentes podran
compensarse, en su caso, con las cantidades cobradas por razon de los Activos y que estén
depositadas en las Cuentas de Cobros abiertas por €l Fondo en las respectivas Entidades Cedentes.

Las Entidades Cedentes, una vez reciban confirmacién escrita del abono de los distintos importes
gue constituyen tanto el Precio al Contado como € Precio Aplazado, acusaran recibo de los fondos
otorgando asi afavor del Fondo la més eficaz carta de pago.

Por otra parte, de acuerdo con la propia estructura del Fondo, existe una sobrecolateralizacion del
8%, que implica que, S bien desde su congtitucion e Fondo integrard activos por importe de
144.000.000 euros, Unicamente podran emitirse Pagarés vivos por un maximo de 132.500.000
euros. En consecuencia, la sobrecolateralizacion sera de 11.500.000 euros (1.913.439.000 pesetas).
El Tramo B dd Préstamo Subordinado descrito en e apartado V.2.1 siguiente (cuyo importe es de
11.500.000 Euros) se destinard a abonar a las Entidades Cedentes e importe de dicha
sobrecolateralizacion. Este importe ser4 pagadero en la Fecha de Desembolso de la primera
subasta de Pagarés emitidos a amparo del Programa con cargo a Tramo B del Préstamo
Subordinado.

En e caculo del Precio de la cesién de los Activos no se han tenido en cuenta las cantidades que
las Entidades Cedentes tienen derecho a recibir por los intereses ordinarios devengados por los
Préstamos cedidos desde la ultima fecha de liquidacion de intereses de cada uno de ellos 'y hasta la
Fecha de Cesidn (los “Intereses Corridos’) que se abonarén, en su caso, en € momento en que se
reciban de acuerdo con lo establecido en € punto (i) del parrafo siguiente.

Cualesguiera cobros y pagos entre las Entidades Cedentes y la Sociedad Gestora, por cuenta del
Fondo, derivados del Contrato de Cesion de Activos se redlizaran:

(i) s son debidos a las Entidades Cedentes, en la cuenta que cada una de ellas especifique en
cada momento (salvo los Intereses Corridos hasta la Fecha de Cesion que, en su caso, se
adeudaran directamente por las Entidades Cedentes de |as respectivas Cuentas de Cobros); y

(i) & son debidos por las Entidades Cedentes, en la Cuenta de Cobros abierta en cada una de
ellas por la Sociedad Gestora

IvV.2.2.4 Derecho de Recompra
a) Concesion del derecho derecompra
El Fondo concedera a cada Entidad Cedente un derecho de recompra (e “Derecho de Recompra’)

sobre la totalidad de los Activos por dla cedidos al Fondo, gercitable cuando se cumplan las
siguientes condiciones:
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(i) & en cualquier momento & Vaor Nomina de los Activos fuera inferior a diez por ciento
(10%) de lasumadel Vaor Nominal de los Activos en la Fecha de Cesion;

(ii) cuando la Entidad Cedente correspondiente haya obtenido previamente todos los permisos y
autorizaciones administrativas que fueran necesarios a efecto; y

(i) cuando € precio que la Entidad Cedente abone a Fondo sea suficiente para reintegrar €
importe de los Pagarés tedricamente imputables a los Activos recomprados por dicha
Entidad Cedente.

El gercicio del Derecho de Recompra en todo caso debera tener lugar diez (10) Dias Habiles antes
del siguiente vencimiento de Pagarés emitidos al amparo de Programa y recaer sobre la totalidad
de los Activos cedidos por la Entidad Cedente que lo gerce, Sin que quepa su gercicio parcial,
salvo previa autorizacion de la Sociedad Gestora.

b) Precio de gjercicio del Derecho de Recompra

El precio que la Entidad Cedente debera abonar a Fondo como consecuencia del gercicio de su
Derecho de Recompra sera igual a la sumade (i) € principa pendiente de vencimiento o vencido y
no satisfecho, de cada uno de los Activos recomprados en dicha fecha y (ii) los intereses
correspondientes a periodo de interés en que se encuentre cada Préstamo que se hubieran
devengado hasta e gercicio del Derecho de Recompra.

C) Ejercicio del Derecho de Recompra

Una vez gercitado € Derecho de Recompra, la Entidad Cedente en cuestion quedara subrogada en
la posicion de titular de los Activos recomprados y tendra derecho a percibir los intereses
devengados por los mismos desde dicho momento, correspondiendo a Fondo los devengados con
anterioridad (aun cuando se abonen en un momento posterior).

El gercicio del Derecho de Recompra por la totalidad de las Entidades Cedentes dara lugar a la
extincion y liquidacién del Fondo con arreglo alo establecido en €l apartado 111.9 del Folleto.

1V.2.3 Acciones en caso deimpago de los Activos
1V.23.1 Acciones ddl Fondo

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion declarativa contra los Deudores
Cedidos que incumplan sus obligaciones de pago derivadas de los Activos. Dicha accion debera
gercitarse por los tramites del juicio declarativo ordinario que corresponda segun la cuantia de la
reclamacion.

Si fuere de aplicacion € articulo 520 de la Ley de Enjuiciamiento Civil (u otras disposiciones que
puedan sustituirla), el Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion g ecutiva contra
los Deudores Cedidos, con arreglo a lo dispuesto en € articulo 517.4° y 517.5° de la Ley de
Enjuiciamiento Civil, en caso de impago de los Activos formalizados ante Notario Publico o
intervenidos por Corredor Colegiado de Comercio.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion para la gjecucién de las Garantias
personales y/o redes que se hubieran otorgado en relacion con cualquier Préstamo, previa
inscripcion, tratandose de Garantias hipotecarias, de la cesion del Préstamo respectivo en €
Registro de la Propiedad correspondiente o, tratdndose de Garantias prendarias, previa inscripcion
del nuevo acreedor pignoraticio en los registros que, en su caso, correspondan.
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1V.2.3.2 Acciones delostitulares de los Pagar és

Los titulares de los Pagarés no dispondran de accion directa contra los Deudores Cedidos que
hayan incumplido sus obligaciones de pago, siendo la Sociedad Gestora, como representante del
Fondo titular de los Activos, quien ostentara dicha accién.

En caso de impago de los Pagarés, sus titulares gozaran de accidn gjecutiva con arreglo a articulo
517.7 de la Ley de Enjuiciamiento Civil contra la Sociedad Gestora, como representante legal del
Fondo, para que les sea reembolsado con cargo a activo del Fondo: (i) € importe del principal
adeudado, (ii) los intereses devengados desde e vencimiento de los Pagarés hasta la fecha de pago
al tipo deinteréslega del dineroy (iii) demas gastos, en su caso.

Ademas, los titulares de los Pagarés emitidos con cargo a Fondo dispondran contra la Sociedad
Gestora, de |as acciones derivadas de |os incumplimientos de sus respectivas funciones.

Régimen de administracion y gestion de los Activosy de su sustitucion

Cada Entidad Cedente administrara y gestionara los Activos cedidos por ella d Fondo, de
conformidad con € inciso finad del articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998. El mandato en favor
de las Entidades Cedentes para la gestion del cobro de tales Activos tendra caréacter revocable.

La Sociedad Gestora llevara a cabo la administracion financiera del Fondo, sin perjuicio de las
funciones llevadas a cabo por las Entidades Cedentes, en su condicion de Gestores, a amparo del
Contrato de Cesion de Activosy del Contrato de Gestion de Activos.

V.31 Contrato de Gestion

En virtud de un contrato de gestion y administracion de los Activos (el “Contrato de Gestion”),
cada Entidad Cedente (en adelante y en cuanto a este contrato, los “Gestores’) aceptara € mandato
recibido de la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, de gercer la custodia, administracion y
gestion de cobros (las “Funciones de Gestion™) de los Activos cedidos por ellaa Fondo.

Como simples administradores de los Activos, los Gestores solo podréan renegociar con los
Deudores Cedidos los términos y condiciones de los Activos con € previo consentimiento escrito
de la Sociedad Gestoray en los términos descritos en e Contrato de Gestion.

IV.3.1.1 Diligencia, responsabilidad y garantias de los Gestores

Cada Gestor administrara y gestionara los Activos con la misma diligencia que s de activos
propios se tratara.

Los Gestores se comprometen a actuar en la custodia, administracion y gestion de los Activos con
toda la diligencia debida y responderan ante la Sociedad Gestora y ante e Fondo, de cualquier
perjuicio que pudiera derivarse paralos mismos de su negligencia.

Los Gestores indemnizaran al Fondo, a través de la Sociedad Gestora, de cuaquier dafio, pérdida o
gasto en que hubiera incurrido por razén del incumplimiento de las Funciones de Gestién o por su
actuacion dolosa o negligente en € desempefio de las mismas o por € incumplimiento de
cualesquiera otras obligaciones bajo € Contrato de Gestion. Los Gestores no asumen de ninguna
forma responsabilidad en garantizar directa o indirectamente, € buen fin de la operacion.

1V.3.1.2 Administracion

Cada Gestor, segun la operatoria habitual, calculara € tipo de interés de los Activos sometidos a
tipo de interés variable, de acuerdo con lo establecido en los correspondientes contratos de los
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Préstamos y comunicara a los Deudores Cedidos, en los plazos previstos en dichos contratos, €
tipo de interés nominal aplicable durante € periodo siguiente.

Asimismo, cada Gestor remitird a los Deudores Cedidos que lo soliciten y a la Sociedad Gestora,
informacion sobre € tipo de interés resultante.

Los Gestores deberan comunicar a la Sociedad Gestora la informacion que ésta solicite
relacionada (a) con las caracteristicas individuales de cada uno de los Activos, (b) con €
cumplimiento por los Deudores Cedidos de las obligaciones derivadas para los mismos de los
Activos, y (c) con la situacién de morosidad de los Activos y con las modificaciones en las
caracteristicas de los mismos, asi como con las actuaciones en caso de demora y subastas de
inmuebles, manteniendo en sus archivos comprobantes de las correspondientes comunicaciones.
Asimismo, los Gestores deberan comunicar a la Sociedad Gestora los vicios ocultos de que puedan
adolecer los Activos, en cuanto tengan conacimiento de €llo.

Los Gestores deberan preparar y entregar a la Sociedad Gestora la informacién adicional razonable
que, en relacion con los Activos o los derechos derivados de los mismos, la Sociedad Gestora
solicite.

Los Gestores se comprometen a realizar cuantos actos sean hecesarios para la efectividad y buen
fin de los Préstamos, ya sea en via judicia o extrgudicia y a redizar cuantos actos sean
necesarios para mantener o gjecutar las garantias y obligaciones que se deriven de los mismos.

En este sentido, & Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, estara legitimado para
gercitar contra los Deudores Cedidos cualesquiera acciones que le puedan corresponder por razén
delosActivos.

Sin perjuicio de lo anterior, los Gestores se comprometen, a llevar a cabo las actuaciones
necesarias en caso de que se produjera € impago de un Activo, incluyendo e gjercicio de las
correspondientes acciones judiciaes por cuenta del Fondo, asi como la gecucion de cuaquier otro
tipo de garantias reales o personales que, en su caso, se hubieran constituido en aseguramiento de
los Activos en los términos establecidos en € Contrato de Gestion y a mantener puntualmente
informada a la Sociedad Gestora de las actuaciones emprendidas a estos efectos.

A ta fin, la Sociedad Gestora, actuando en representacion del Fondo, otorga en la Escritura de
Congtitucién del Fondo asi como en e Contrato de Gestion un poder tan amplio y bastante como
en Derecho sea necesario a favor de los Gestores para que, cada uno de ellos, actuando a través de
sus representantes debidamente apoderados al efecto, pueda requerir a cualesquiera Deudores
Cedidos que hayan incumplido sus obligaciones de pago derivadas de los Activos € pago de las
mismas, asi como gjercitar contra tales Deudores Cedidos |as acciones judicial es pertinentes.

Sin embargo, en caso de que, transcurridos sesenta (60) dias naturales desde la diligencia notarial
de requerimiento de pago de la deuda o, en su caso, desde la recepciéon por € Gestor de una
comunicacion de la Sociedad Gestora requiriéndole para que inste las acciones judiciaes
oportunas y/o la gecucion de garantias congtituidas, el Gestor afectado no hubiese iniciado €
procedimiento judicia oportuno, la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podra iniciar
por si misma dicho procedimiento paralareclamacion total de la deuda.

Asimismo, en caso de paralizacion del procedimiento judicia seguido por un Gestor, € Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, podra subrogarse en la posicion de aquél y continuar €
procedimiento judicia en los términos previstos en las normas procesades que resulten de
aplicacion en cada momento, sin perjuicio de la responsabilidad en la que pueda incurrir & Gestor
de conformidad con e Contrato de Gestion.
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Los Gestores se comprometen a notificar a la Sociedad Gestora los lugares, fechas y condiciones
de las subastas de cualesquiera inmuebles hipotecados en garantia de los Activos y a concurrir a
dichas subastas en |os términos establecidos en € Contrato de Gestion.

En caso de llegar a producirse cuaquier renegociacion de los Activos, de acuerdo con lo
establecido en € Contrato de Gestion, se procedera por parte del Gestor correspondiente a la
comunicacion inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones resultantes de cada
renegociacion.

En e supuesto de que aguno de los Gestores acordara la modificacion del tipo de interés de algin
Activo, seguiran correspondiendo a Fondo la totalidad de los intereses ordinarios devengados por
el Préstamo correspondiente. EI Gestor que haya cedido € Activo en cuestion abonara a Fondo,
respecto de cada Préstamo cuyo interés haya sido modificado, mientras permanezca dicha
modificacion y en cada fecha de cobro de los Activos (“Fechas de Cobro”), la diferencia (en caso
de que ésta fuera negativa) entre:

(@ losintereses devengados por € Préstamo desde la Ultima Fecha de Cobro; y

(b) losintereses que hubiera devengado € Préstamo en & mismo periodo de liquidacion aplicando
a principal dd mismo en la fecha de liquidacién, € tipo de interés que le hubiera
correspondido de no haberse producido dicha modificacién.

Los Gestores deberdn desarrollar todas las funciones inherentes a la administracion y gestion de
cobro de los Activos, pudiendo especificamente reclamar las cantidades impagadas y, en su caso,
otorgar los documentos oportunos para que, una vez recibidos todos los importes debidos en
relacion con un préstamo especifico, cancelar € mismo y, en su caso, las garantias del referido
préstamo, previa autorizacion concedida al efecto por la Sociedad Gestora.

1V.3.1.3 Gestion de Cobros

Cada Gestor, como gestor de cobros de los Activos por é cedidos a Fondo, recibira, por cuenta
del Fondo, cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores Cedidos por razén de los Activos,
tanto por principal, intereses, comisiones o cualquier otro concepto aplicable y las ingresara en la
Cuenta de Cobros correspondiente. Asimismo, cada Gestor abonara en la Cuenta de Cobros las
cantidades que reciba, en su caso, de los Deudores Cedidos por la amortizacién anticipada de
cualquierade los Activos.

Los Gestores transferiran los saldos que figuren en las Cuentas de Cobros a la Cuenta de Tesoreria
el segundo (2°) Dia Habil de cada mes. La obligacion de los Gestores de efectuar la transferencia
anterior no podra compensarse con ninguna obligacion del Fondo frente alos Gestores.

Los Gestores no anticiparan, en ninguin caso, cantidad alguna que no hayan recibido previamente
de los Deudores Cedidos en concepto de principal, intereses, prepago u otros, derivados de los
Préstamos.

1V.3.1.4 Custodia de documentos

Los Gestores actuardn como depositarios de los documentos (tanto fisicos como informéticos)
relativos a los Préstamos que conforman los Activos y de cuantos otros documentos sean
relevantes, renunciando a los privilegios que la Ley les confiere a estos efectos y en particular, a
los que disponen los articulos 1730 y 1780 del Codigo Civil (retencion en prenda de cosas
depositadas) y 276 del Cédigo de Comercio (garantia semejante a la retencién en prenda de cosa
depositada).

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podra examinar y los Gestores deberan aportar,
el originad de las escrituras, pdlizas 0 documentos de formalizacién de los Préstamos depositadas
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en cada Gestor, cuando lo considere necesario y podra solicitar que le sea entregada, libre de
gastos para € Gestor (con cargo al Fondo) y en un plazo no superior a cinco (5) Dias Habiles,
copia de cuaquiera de los citados documentos. Los Gestores deberan proceder de igual modo en
caso de solicitudes de informacion de los auditores del Fondo.

1V.3.1.5 Remuneracion

El dia 31 de diciembre de cada afio, los Gestores percibiran del Fondo por € gercicio de las
funciones de gestién contempladas en @ Contrato de Gestion, una comision anua de un (1) punto
basico (0'01%) (IVA incluido) sobre e Saldo Vivo de los Activos por elos gestionados a 31 de
diciembre del afio inmediatamente anterior.

En e supuesto de que e Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para satisfacer la Comision de
Gestion, los importes devengados y no pagados se acumulardn a la Comision de Gestion que
corresponda pagar en la siguiente fecha de pago.

Asmismo, cada Gestor tendrd derecho, en la fecha de pago de la Comisién de Gestion, a
reembolso de todos los gastos de caracter excepciona en los que haya podido incurrir en relacion
con lagestion y administracion de los Activos.

IV.3.1.6 Deegacién

Cada Gestor estara facultado para delegar en cualquier entidad la realizacion de todas o alguna de
las Funciones de Gestion, sempre que tal delegacion sea aprobada por la Sociedad Gestora (que
no denegara su autorizacion cuando ello fuera préctica habitual del Gestor con anterioridad a la
cesion) y € delegado se comprometa a no gercitar accion alguna de demanda de responsabilidad
contra la Sociedad Gestora. En cualquier caso, la delegacion (i) no podra suponer ninglin coste o
gasto adiciona para € Fondo, (ii) habra de ser legamente posible y (iii) no dara lugar a una
revison a la bgja de la cdificacion crediticia otorgada a Programa. De conformidad con lo
previsto en e articulo 262 del Cddigo de Comercio, € Gestor que delegue sus Funciones de
Gestion no quedard exonerado de ninguna de las responsabilidades asumidas bajo e Contrato de
Gestidn o que legdmente le fueren exigibles.

1V.3.1.7 Duracién

Cada uno de los Gestores, en relacion con los Activos que haya cedido al Fondo, gercera las
Funciones de Gestion hasta que (i) hayan sido amortizados la totalidad de los Activos cedidos por
el mismo d Fondo, (ii) se extingan todas las obligaciones asumidas por & Gestor en relacion con
tales Activos o (iii) concluya la liquidacién del Fondo, una vez extinguido éste; todo €llo sin
perjuicio de la revocacion anticipada del mandato de los Gestores, de conformidad con lo previsto
en e Contrato de Gestion.

En caso de revocacion dd mandato de alguno de los Gestores, la Sociedad Gestora debera
encontrar un nuevo gestor de cobros que lo sustituya en @ plazo maximo de treinta (30) Dias
Habiles (podra ser 1° otro Gestor 0 2° un tercero). Si en dicho plazo la Sociedad Gestora no
encontrase un nuevo gestor de cobros, debera asumir las Funciones de Gestién relacionadas con
los Activos correspondientes ella misma. En tanto no transcurra € plazo previsto para la
sustitucion, el Gestor sustituido continuara llevando a cabo las Funciones de Gestion, salvo que
legalmente no pudiere hacerlo, en cuyo caso serd la Sociedad Gestora quien las asuma
directamente hasta que encuentre a sustituto idéneo.

1V.3.2 Sustitucion de Activos

No tendra lugar sudtitucion alguna de los Activos en caso de amortizacion anticipada de los
mismos.
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CAPITULO V

V.1

V.11

INFORMACION SOBRE LA OPERATIVA ECONOMICO-FINANCIERA DEL FONDO

Estructura econémico financiera de Fondo

Composicién del activoy pasivo del Fondo

A lolargo delavidade Fondo, € Activo del mismo estara constituido por:

(i)

(i)

(iii)

los Activos (descritos en € Capitulo 1V del Folleto). Las Entidades Cedentes poseen una
cartera de activos titulizables por importe de 161.705.814,82 euros (26.905.583.705 pesetas),
compuesta por préstamos concedidos a personas juridicas con vencimiento no inferior a
doce (12) meses cuyo saldo vivo a tiempo de su aportacion al Fondo sea igua o superior a
cien millones (100.000.000) de pesetas 0 su contravalor en divisas. Taes Préstamos han
sido objeto de auditoria por la sociedad Arthur Andersen y Cia S. Com (constando €l citado
Informe como Anexo IV d Falleto).

Sobre esta cartera de activos titulizables auditada, en la fecha de otorgamiento de la
Escritura de Congtitucion, la Sociedad Gestora procedera a seleccionar Activos por importe
de 144.000.000 euros, que seran adquiridos por la Sociedad Gestora en nombre y
representacion del Fondo. Los activos asi sel eccionados integraran € Activo del Fondo.

el sddo en cada momento de las Cuentas de Cobros, la Cuenta de Tesoreria (incluyendo €
Fondo de Reserva) y la Cuenta de Exceso de Liquidez que se describen en € apartado V.1.2
siguiente;

el importe no amortizado de |os gastos de constitucién del Fondo.

El importe disponible y no dispuesto de los Activos en cada momento se recogera en cuentas de

orden.

El pasivo del Fondo estard compuesto por:

(i)

(if)
(iii)

(iv)

los Pagarés emitidos (descritos en e Capitulo Il del Folleto). El importe de la primera
emision de Pagarés en ninglin caso serainferior a 50% del pasivo del Fondo;

el Préstamo Subordinado (descrito en el apartado V.2.1 siguiente);

el importe correspondiente a Precio Aplazado (descrito en @ apartado 1V.2.2.2 anterior).
Dado que € Precio Aplazado debera haberse abonado integramente a las Entidades
Cedentes en e plazo de treinta (30) dias a contar desde la resolucién de la primera subasta
de Pagarés, los importes correspondientes a Precio Aplazado Unicamente integraran €
pasivo del Fondo durante los 30 dias siguientes a la resolucion de dicha primera subasta.

el importe dispuesto de la Linea de Liquidez (descritaen € apartado V.2.2 siguiente).

El vaor patrimonial del Fondo sera nulo en todo momento.

A continuacion se detalla la composicion del activo y del pasivo del Fondo (i) en la fecha de su
constitucion; (ii) tras la primera subasta de pagarés; y (iii) una vez transcurridos 30 dias desde la
primera subasta de Pagarés:
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Balance fecha constitucién
Activo Pasivo
Préstamos 144.000.000,00 |Precio 144.000.000,00
Gastos Préstamo Subordinado
constitucion 326.725,00 |(Tramo Ay Tramo B) 19.026.725,00
Fondo Reserva 7.200.000,00 |(Tramo B -Sobrecolateralizacion) (11.500.000,00)
Total Activo 151.526.725,00 |Total Pasivo 151.526.725,00
Balance tras 12 subasta
Activo Pasivo
Préstamos 144.000.000,00 |Precio aplazado 56.500.000,00
Gastos
constitucion 326.725,00 |Pagarés 76.000.000,00
Préstamo Subordinado (Tramo B —
Fondo Reserva 7.200.000,00 |Sobrecolateralizacion) 11.500.000,00
Préstamo Subordinado
(Tramo A) 7.526.725,00
Total Activo 151.526.725,00 |Total Pasivo 151.526.725,00
Balance tras plazo 30 dias desde la 12 subast a
Activo Pasivo
Préstamos 144.000.000,00 |Pagarés 132.500.000,00
Gastos Préstamo Subordinado (Tramo B —
constitucion 326.725,00 |Sobrecolateralizacion) 11.500.000,00
Fondo Reserva 7.200.000,00 |Préstamo Subordinado (Tramo A) 7.526.725,00
Total Activo 151.526.725,00 |Total Pasivo 151.526.725,00

El importe del activo y del pasivo del Fondo ir4 disminuyendo a lo largo de la vida del mismo
como consecuencia del pago de los Activos y la progresiva amortizacion por parte de la Sociedad
Gestora, por cuenta del Fondo, de los Pagarés emitidos a amparo del Programa a sus respectivos
vencimientosy la amortizacion del Préstamo Subordinado.

Los Activos seran adquiridos por € Fondo por un precio de adquisicién (el Precio) que a su vez se

desglosa en dos partes.

1. Precio al Contado. El Precio a Contado serd igua al importe de la primera emisién de

Pagarés a amparo del Programa y resultard pagadero en la Fecha de Desembolso de dicha
primera emision de Pagarés.
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A estos efectos, se indica que € importe de la primera emision de Pagarés en nigin caso
serdinferior a 50% del limite méximo del pasivo del Fondo.

Ademés, deberan abonarse los intereses devengados sobre e Precio a Contado
correspondientes al periodo de tiempo transcurrido entre la Fecha de Cesion (incluida) y la
Fecha de Desembolso (excluida) de la primera emision de Pagarés a un tipo de interés igual
a Euribor.

El importe de Precio d Contado y los intereses devengados se distribuira entre las
Entidades Cedentes en proporcidn a su respectiva participacion en € Activo del Fondo;

y

2. Precio Aplazado. El Precio Aplazado sera igua a la diferencia entre € Precio y € Precio a
Contado, distribuido entre las siguientes fechas de desembolso de las sucesivas emisiones
de Pagarés que se realicen al amparo del Programa. La cantidad pagadera a las Entidades
Cedentes en concepto de Precio Aplazado con ocasion de cada emision de Pagarés a
amparo del Programa seré igual al importe correspondiente a dicha emision de Pagarés. El
importe correspondiente de Precio Aplazado resultara pagadero en cada una de las Fechas
de Desembolso de las sucesivas emisiones que se produzcan a amparo del Programa. En
todo caso, € Precio Aplazado debera haberse abonado integramente a las Entidades
Cedentes en € plazo de 30 dias a contar desde la primera emision de Pagarés. Ademaés
deberan abonarse los intereses devengados sobre la parte de Precio Aplazado pagadera en
cada una de tales Fechas de Desembolso correspondientes a periodo de tiempo transcurrido
entre la Fecha de Cesién (incluidd) y la Fecha de Desembolso (excluida) de la
correspondiente emision de Pagarés a un tipo de interésigua a Euribor.

El importe del Precio Aplazado y los intereses devengados se distribuira entre las Entidades
Cedentes en proporcidn a su respectiva participacion en € Activo del Fondo.

Las cantidades que integran € Precio Aplazado pagadero a las Entidades Cedentes podran
compensarse, en su caso, con las cantidades cobradas por razon de los Activos y que estan
depositadas en las Cuentas de Cobros abiertas por € Fondo en las respectivas Entidades
Cedentes.

Por otra parte, de acuerdo con la propia estructura del Fondo, existe una sobrecolateralizacion del
8%, que implica que, s bien desde su congtitucién e Fondo integrard activos por importe de
144.000.000 euros, Unicamente podran emitirse Pagarés vivos por un maximo de 132.500.000
euros. En consecuencia, la sobrecolateralizacion seré de 11.500.000 euros (1.913.439.000 pesetas).
El Tramo B del Préstamo Subordinado descrito en e apartado V.2.1 siguiente (cuyo importe es de
11.500.000 Euros) se destinard a abonar a las Entidades Cedentes e importe de dicha
sobrecolateralizacion. Este importe sera pagadero en la Fecha de Desembolso de la primera
subasta de Pagarés emitidos a amparo del Programa con cargo a Tramo B del Préstamo
Subordinado.

Cuentasdel Fondo

A continuacién se describe esgqueméticamente la findidad y e funcionamiento de las cuentas
bancarias abiertas por la Sociedad Gestora en nombre del Fondo.

V.1.2.1 Cuentasde Cobros

La Sociedad Gestora abrira, en nombre y por cuenta del Fondo, una cuenta de cobros en cada una
de las Entidades Cedentes en su condicion de Gestores (las “ Cuentas de Cobros’, cada una de €ellas
una “Cuenta de Cobros’). El objeto principa de dichas cuentas, que se regularan por lo previsto en
el Contrato de Gestion, sera recibir, conforme sean cobradas por € Gestor, todas las cantidades
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satisfechas por los Deudores Cedidos, tanto en via voluntaria como forzosa, por cualquier
concepto (ya sea principal, intereses, comisiones, gastos o cuaquier otro) en virtud de los Activos
(en lo sucesivo, los “Cobros’)

V.1.2.2 CuentadeTesoreria

La Sociedad Gestora abrird, en nombre y por cuenta del Fondo, una cuenta de tesoreria (la “ Cuenta
de Tesoreria’) en € Agente Financiero (segin se define en e apartado 11.4.1) con la findidad de
centraizar los cobros y pagos del Fondo.

La Cuenta de Tesoreria se regulard segin lo dispuesto en e Contrato de Servicios Financieros
descrito en € apartado V.2.3.2 siguiente. Segin lo previsto en & Contrato de Servicios
Financieros, se ingresaran en la Cuenta de Tesoreria:

(i) todas las cantidades recibidas como consecuencia de la colocacion de los Pagarés que se
emitan a amparo del Programa;

(i) todas las cantidades que ingrese e Fondo en concepto de Cobros, que se transferiran desde
las correspondientes Cuentas de Cobros e segundo Dia Habil de cada mes;

(ili)  cualesguiera otras cantidades ingresadas por €l Fondo en virtud de los Activos,
(iv) todas las cantidades ingresadas por €l Fondo en virtud de las Garantias;

(v) las cantidades que en cada momento compongan e Fondo de Reserva descrito en €
apartado V.1.3 siguiente;

(vi) losrendimientos producidos por & saldo de la Cuenta de Tesoreria.

De acuerdo con € Contrato de Servicios Financieros, € Agente Financiero garantiza al saldo que
en cada momento tenga la Cuenta de Tesoreria, un rendimiento minimo igual a la media aritmética
de los Tipos Medios Interbancarios dia a dia correspondientes a periodo de devengo de intereses
de la Cuenta de Tesoreria, reducido en treinta'y cinco (35) puntos bésicos.

En caso de que la calificacion de la deuda a corto plazo del Agente Financiero descendiera por
debajo de P-1 (seglin la escala de la Entidad de Calificacion), la Sociedad Gestora transferira, en e
plazo de treinta (30) Dias Habiles, las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria a otra
cuenta abierta en otra entidad de crédito cuya deuda a corto plazo tenga la citada calificacion,
salvo que e Agente Financiero obtenga un aval solidario a primer requerimiento en garantia de sus
obligaciones, de una entidad de crédito con la citada calificacion.

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, la Sociedad Gestora, atendiendo a la situacién de los
mercados financieros y con la findidad de meorar @ rendimiento del Fondo, podra invertir
temporamente € saldo de la Cuenta de Tesoreria en activos de renta fija a corto plazo,
denominados en euros 0 en pesetas, emitidos por emisores que cuenten con una calificacion de P-1
0 equivalente, pudiendo darse por tanto, en este supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea
diferente a la pactada inicialmente en e Contrato de Servicios Financieros.

V.1.2.3 Cuenta de Exceso de Liquidez

La Sociedad Gestora abrira, en nombre y por cuenta del Fondo, una cuenta en la Cgade Ahorros
de la Rioja en su condicién de Gestor de los Préstamos por dla cedidos d Fondo (la “Cuenta de
Exceso de Liquidez”’) en la Fecha de Constitucion del Fondo.

El objeto principa de la Cuenta de Exceso de Liquidez, que se regulara en el Contrato de Gestion
descrito en € apartado 1V.3.1, es atender cuaesquiera nuevas disposiciones que de los Activos
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cedidos por la Cga de Ahorros de la Rioja puedan efectuar los Deudores Cedidos.
Consecuentemente, € saldo en cada momento de la Cuenta de Exceso de Liquidez serda igual al
importe disponible y no dispuesto de los Activos cedidos por la Cgja de Ahorros de la Rioja.

A estos efectos, se indica que & importe disponible y no dispuesto de los Activos cedidos por la
Cgjade Ahorros de la Rioja asciende a 3.268.738,98 Euros.

Cada vez que la Cga de Ahorros de La Rigja, en su condicion de Gestora de los Activos por ella
cedidos a Fondo reciba de un Deudor Cedido una solicitud de nueva disposicion a amparo de un
Activo, lo comunicara inmediatamente a la Sociedad Gestora con indicacién de su importe, la
moneda en que esté denominada y € dia en que dicho importe deba ponerse a disposicion del
Acreditado (en lo sucesivo, la“Fecha de Disposiciéon”).

La Sociedad Gestora, abonara en la Fecha de Disposicion e importe indicado en la notificacion
remitida por la Caja de Ahorros de la Rigja en la cuenta que ésta designe para su puesta a
disposicion del Deudor Cedido correspondiente.

El sddo de la Cuenta de Exceso de Liquidez estara remunerada a tipo medio de los Pagarés
emitidos ad amparo del Programa en la primera subasta de Pagarés y en sus sucesivas
renovaciones.

Fondo dereserva

Con € objeto de permitir a Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago se constituira un fondo
de reserva cuyo importe estara depositado en la Cuenta de Tesoreria (el “Fondo de Reserva’).

El valor inicid del Fondo de Reserva sera igual a 5% del valor inicia de los Activos, es decir,
sera de 7.200.000 Euros (1.197.979.200 pesetas).

En caso de que € Fondo no disponga de Fondos Disponibles por otros conceptos en una fecha en
la que, de conformidad con los términos del Folleto, le corresponda redizar € pago de una
cantidad, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, podra servirse del importe
del Fondo de Reserva depositado en la Cuenta de Tesoreria para hacer frente, en concreto, a las
obligaciones de pago que para € Fondo pudieran derivarse de los tres (3) primeros conceptos del
Orden de Prelacion de Pagos y € pago de principa de los Pagarés emitidos en € momento de
liquidacion del Fondo.

El valor inicial dd Fondo de Reserva Unicamente se liberaréd cuando la Entidad de Calificacion asi
|o determine discrecionalmente.

El valor de Fondo de Reserva no podra disminuir, en ninglin momento durante la vida del Fondo
por debgjo dd cincuenta (50%) por ciento de su vaor inicid, indicado anteriormente. La
disminucion de Fondo de Reserva por debgjo de este porcentgje, serd causa de extincion y
liquidacion del Fondo con arreglo alo establecido en el apartado 111.9.

Procedimiento operativo

El procedimiento operativo a seguir por la Sociedad Gestora en relacion con los principaes flujos
de pagos que genera la estructura financiera del Fondo serd el que se resume a continuacion.

V.1.4.1 Cobrosy pagos € Dia Habil siguiente a la congtitucion del Fondo y en la Fecha de
Desembolso de la primera Emision de Pagar és

Al dia siguiente a la Fecha de Congtitucion del Fondo se depositard en la Cuenta de Tesoreria €
importe del Préstamo Subordinado.
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En la fecha de desembolso de la primera Emision de Pagarés, y con cargo a los fondos depositados
en la Cuenta de Tesoreria, la Sociedad Gestora procedera a abonar a las Entidades Cedentes €
Precio a Contado de los Activosy € importe correspondiente a la sobrecol ateralizacion.

V.1.4.2 Cobrosy pagos en cada Fecha de Desembolso de una emision de Pagar és

Dentro de los tres (3) dias siguientes a la fecha de resolucion de cada subasta de Pagarés (en los
términos indicados en € apartado 11.11 anterior) se depositaran en la Cuenta de Tesoreria todos los
fondos procedentes de los distintos pasivos del Fondo, es decir, € producto de cada emision de
Pagarés.

En la Fecha de Desembolso de cada emision de Pagarés realizada al amparo del Programa, y con
cargo a los fondos depositados en la Cuenta de Tesoreria, la Sociedad Gestora procedera a abonar
a las Entidades Cedentes la parte del Precio Aplazado que sea igua a importe correspondiente a
dicha emisién de Pagarés. Ademas deberan abonarse los intereses devengados sobre la parte de
Precio Aplazado pagadera en cada una de tales Fechas de Desembolso correspondientes al periodo
de tiempo transcurrido entre la Fecha de Cesion (incluida) y la Fecha de Desembolso (excluida) de
la correspondiente emisién de Pagarés a un tipo de interésigual a Euribor.

Una vez que, por haberse celebrado suficientes subastas de Pagarés, se haya abonado integramente
el Precio de los Activos (144.000.000 seguin se indica con mas detalle en € apartado 1V.2.2.3 del
Folleto), los importes obtenidos de las posteriores subastas que se celebren se destinardn a
amortizar los Pagarés emitidos con anterioridad y cuyo vencimiento coincida con la respectiva
subasta.

V.1.4.3 Cobrosy pagos periodicos

Segln lo previsto en & Contrato de Gestion, € segundo Dia Héabil de cada mes cada Gestor
transferird a la Cuenta de Tesoreria todos los Cobros que deriven de los Préstamos por €
administrados.

V.1.4.4 Amortizacion de los Pagar és

La Sociedad Gestora abonarg, por cuenta del Fondo, y a través del Agente Financiero € precio
de amortizacién de los Pagarés a su respectivo vencimiento a los tenedores legitimos de |os mismos.

Se estima que & Programa de Emision de Pagarés tendra como méximo cuatro (4) vencimientos
mensuales. El plazo de vencimiento de los Pagarés sera de entre 30 y 365 dias desde la fecha de su
emision.

El plazo de vencimiento de cada emision de Pagarés al amparo del Programa sera fijado con
ocasion de la emision de los mismos en los términos descritos en €l apartado 11.11 anterior.

A efectos de hacer frente a los pagos debidos en virtud de los Pagarés emitidos a amparo del
Programa en sus respectivas fechas de amortizaciéon, la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, podra disponer de las cantidades que integren € Fondo de Reserva en
cada momento y de cualquier saldo que se encuentre en la Cuenta de Tesoreria, asi como de las
cantidades alin no dispuestas de la Linea de Liquidez.

La Sociedad Gestora se compromete a que los Pagarés emitidos al amparo del Programa seran
admitidos a negociacion en AIAF antes de transcurridos quince (15) Dias Habiles desde su
emision.

No se contempla en € Programa |a posibilidad de amortizacion anticipada de los Pagarés.
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Los pagos que deba llevar a cabo la Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo en
cada fecha de amortizacion de Pagarés se llevaran a cabo de conformidad con € Orden de
Prelacion de Pagos descrito en €l apartado V.6.1 siguiente.

Forma de financiacion del Fondo a través de los difer entes elementos de su pasivo.

El Fondo se financiara mediante (@) la emision de los Pagarés a amparo del Programa, en los
términos descritos en € Capitulo |l dd Folleto, (b) e Préstamo Subordinado, (c)
sobrecolaterdizacion y (d) la Linea de Liquidez, segin se describen estos dos ultimos en este
apartado.

La financiacion del Fondo a través de la emision de Pagarés sera superior al 50% de su pasivo tras
la primera subasta de Pagarés al amparo del Programa.

A continuacion se describen someramente las operaciones de financiacion distintas de la emisiéon
de los Pagarés que la Sociedad Gestora concertara por cuenta del Fondo con € fin de consolidar su
estructura financieray procurar lamayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la emision.

La Sociedad Gestora, a objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstos
en la Escritura de Congtitucion y en la normativa vigente en cada momento, actuando por cuenta y
en representacion del Fondo, podra prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios a Fondo en virtud de los
mismos e, incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales; todo ello sujeto a la
legidacion vigente en cada momento, a la autorizacién previa, caso de ser necesaria, de la CNMV,
u organismo administrativo competente y a su notificacion a la Entidad de Calificacion, siempre
gue con tales actuaciones no se perjudiquen los intereses de |os titulares de los Pagarés.

Contrato de Préstamo Subordinado

La Sociedad Gestora celebrard, en representacion y por cuenta del Fondo, con las Entidades
Cedentes, un Contrato de Préstamo Subordinado por importe de 19.026.725 Euros (3.165.780.666
pesetas) que estara dividido en dos tramos:

Tramo A: Estara destinado a (i) sufragar los gastos de constitucion del Fondo y de la primera
emision de Pagarés a amparo del Programa (ii) a dotar € importe inicial del Fondo
de Reserva en e importe sefidlado en e apartado V.1.3 anterior, y (iii) financiar los
intereses por aplazamiento de pago del Precio d Contado de los Activos, pactados
en e Contrato de Cesidn de Activos. El importe del Tramo A sera de 7.526.725
Euros.

Tramo B: Estara destinado a financiar parcidmente la adquisicion de los Activos,
concretamente en la parte correspondiente a sobrecolateralizacion. El importe del
Tramo B sera de 11.500.000 Euros.

El principal del Préstamo Subordinado serd desembolsado por las Entidades Cedentes en las
siguientes proporciones para |os respectivos Tramos:

Tramo A
Entidad Prestamista Participacion Participacion
en euros en pesetas
Caja de Ahorros de Guipuzcoay San Sebastian 1.566.530,40 260.648.727
Cajade Ahorros de Vitoriay Alava 3.316.202,46 551.769.663
Cajade Ahorrosde LaRioja 2.643.992,14 439.923.276
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TramoB
Entidad Prestamista Participacion Participacion
en euros en pesetas
Caja de Ahorros de Guipuzcoay San Sebastian 1.919.899,78 319.444.445
Cajade Ahorros de Vitoriay Alava 5.215.887,72 867.850.694
Cajade Ahorros de LaRioja 4.364.212,50 726.143.861

El Tramo A del Préstamo Subordinado devengara, desde la fecha de su disposicién, un interés
variable fijado anualmente, que serd igua d tipo de interés Euribor + 0,50%. Por su parte, €
Tramo B devengard, desde lafecha de su disposicién, un interésigual al Euribor.

Los intereses del Tramo A deberan liquidarse anuamente, coincidiendo con la fecha de
vencimiento de Pagarés més proxima, savo que no proceda € abono de los mismos de
conformidad con lo indicado en € parrafo siguiente.

Estos intereses del Tramo A se abonaran Unicamente s (i) € Fondo dispusiese de liquidez
suficiente en la correspondiente fecha de pago de intereses, y (ii) la Cuenta Individuaizada
Ajustada de la Entidad Cedente, calculada conforme a Contrato de Gestion Interna, arroje saldo
positivo en cantidad suficiente. Los intereses devengados que deberdn abonarse en una fecha de
pago de intereses determinada se calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos existentes
en cada periodo de devengo de intereses del Préstamo Subordinado y (ii) un afio compuesto de
trescientos sesenta (360) dias. Los intereses se distribuiran, en su caso, entre las Entidades
Cedentes de acuerdo con su participacion en € Principal del Préstamo.

De acuerdo con los propios términos del Contrato de Préstamo Subordinado, Unicamente existira
obligacién de pago de los intereses del Préstamo Subordinado en caso de que concurran las
circunstancias indicadas en el parrafo anterior, no pudiendo reputarse incumplimiento del Contrato
de Préstamo Subordinado (ni de la obligacion de pago de intereses en € mismo prevista) la falta de
pago de dichos intereses por |as razones antes indicadas.

Los intereses y principa devengados y no pagados en una fecha de pago de intereses se
acumularén devengando un interés de demora a mismo tipo que € del préstamo subordinado y se
abonarén, sempre que (i) e Fondo dispusiese de liquidez suficiente en la correspondiente fecha de
pago de intereses, y (i) la Cuenta Individualizada Ajustada de la Entidad Cedente, calculada
conforme al Contrato de Gestion Interna, arroje saldo positivo en cantidad suficiente, en la fecha
de pago de intereses inmediatamente posterior.

Los intereses del Tramo B se abonaran Unicamente en la Fecha de Vencimiento Fina del Fondo y
sempre que (i) & Fondo dispusiese de liquidez suficiente en ta fecha y (ii) la Cuenta
Individualizada Ajustada de la Entidad Cedente, caculada conforme a Contrato de Gestion
Interna, arroje saldo positivo en cantidad suficiente. Los intereses se distribuirdn, en su caso, entre
las Entidades Cedentes de acuerdo con su participacion en € Principa del Préstamo en cada
periodo de devengo de intereses del Préstamo Subordinado.

Laamortizacion se efectuara, con sujecion alas siguientes reglas:

(@ La parte del Tramo A del Préstamo Subordinado que se destine a financiar los gastos de
constitucion del Fondo y de la primera emision de Pagarés a amparo del Programa se ira
amortizando en la medida que se vayan amortizando dichos gastos de acuerdo con la
contabilidad oficial del Fondo.

(b) El resto del principa del préstamo subordinado (es decir, € Tramo A - excepto la parte
destinada a financiar los gastos de congtitucién del Fondo y de la primera emisién de
Pagarés - y latotalidad del Tramo B)se amortizara coincidiendo con la fecha de Liquidacion
de Fondo. Esta parte de principal se amortizara Unicamente s € Fondo dispusiese de
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liquidez suficiente en la fecha de amortizacion del principal. El pago y distribucion de
importes entre las Entidades Cedentes de la amortizacion de principal se efectuara por la
Sociedad Gestora, de acuerdo con lo previsto en € Contrato de Gestion Interna.

El Préstamo, por su caracter subordinado, estard postergado en rango respecto de los demas
acreedores del Fondo, incluidos, entre otros, los titulares de |os Pagarés.

El Préstamo Subordinado permanecera vigente hasta el 30 de noviembre de 2014 o hasta la fecha
anterior en que la Ultima de las emisiones de Pagarés redlizadas a amparo del Programa haya sido
amortizada en su totalidad.

Contrato de Linea de Liquidez

La Sociedad Gestora firmar4, en representacion y por cuenta del Fondo, con CECA, un contrato de
crédito (la “Linea de Liquidez”) desde e momento de la constitucion del Fondo con las siguientes
caracteristicas:

(i) El Importe M&ximo de la Linea de Liquidez sera de doscientos cincuenta millones
(250.000.000) de pesetas, renovable cada afio hasta la extincién del Fondo. Este Importe
Maximo podra verse minorado por acuerdo entre CECA y la Sociedad Gestora (en nombre 'y
representacion del Fondo) en funcién del importe del Programa de emision de Pagarés
registrado cada afio.

(i) Lafindidad de la Linea de Liquidez es permitir al Fondo atender las obligaciones de pago
existentes para el Fondo.

(iii) La Sociedad Gestora pagaré a la Entidad Acreditante (i) un interés del 0,10% sobre € saldo
dispuesto del crédito y (ii) una comision de disponibilidad del 0,005% sobre € saldo medio
no dispuesto del crédito. Estos intereses se abonaran Unicamente s € Fondo dispone de
liquidez suficiente de acuerdo con € orden de prelacion de pagos del apartado V.6.1.2 del
Folleto. Los intereses devengados que deban abonarse en una fecha de pago de intereses
determinada se calculardn tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada
periodo de devengo de intereses'y (ii) un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago se acumularan a principa del
Crédito, devengado intereses adicionales a mismo tipo de interés aplicable para € periodo
de devengo de intereses de que se trate.

(iv) El Fondo reembolsara las disposiciones efectuadas bajo la Linea de Liquidez en cuaquier
fecha de amortizacion de una emision de Pagarés emitidos al amparo del Programa en que
los fondos disponibles en la Cuenta de Tesoreria, excluidos los importes disponibles con
cargo ala Linea de Liquidez, permitan hacer frente al pago de las obligaciones del Fondo en
dicha Fecha de Pago del orden de prelacion de pagos descrito en € apartado V.6.1.2 del
Folleto.

(v) Las cantidades que la Sociedad Gestora reembolse a cuenta del Fondo, podrén volver a
disponerse, dentro del limite del importe méximo de la Linea de Liquidez. No obstante, la
Sociedad Gestora podra cancelar anticipadamente € importe no dispuesto de la Linea de
Liquidez siempre que lo notifique a CECA con a menos quince (15) dias de antelacién, no
pudiendo disponer nuevamente de las cantidades canceladas.

(vi) El Contrato de Linea de Liquidez vencera a los doce (12) meses de su firma, s bien serd

renovable anualmente de acuerdo con € Programa de emision de Pagarés, hasta la extincion
del Fondo.
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Otros contratos relativos a la oper ativa econémico-financiera del Fondo
V.2.3.1 Contrato de Aseguramiento

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara un Contrato de
Aseguramiento con la Entidad Aseguradora. En virtud de este Contrato de Aseguramiento, la
Entidad Aseguradora, tras la oportuna subasta descrita en €l apartado 11.11 anterior, adquiriraen su
propio nombre la cantidad de Pagarés que quede pendiente de adquisicion.

La Entidad Aseguradora ha asumido un compromiso de aseguramiento por un saldo vivo de hasta
treinta mil millones (30.000.000.000) de pesetas para cubrir las emisiones de Pagarés realizadas a
amparo del Programa.

El precio de adquisicién de los Pagarés por la Entidad Aseguradora sera calculado de acuerdo con
lasiguiente formula

E = N
1+ (" d/360 )

Donde:

E = Vaor efectivo del Pagaré.

N = Importe nominal del Pagaré.

i = Tipo de descuento (expresado en tanto por uno).

d = nimero de dias entre la fecha de emision y reembolso

Parai igual a Euribor (al plazo de la emision) mas 0’ 12%.
(el Precio de Aseguramiento)

La Entidad Aseguradora debera abonar € importe de los Pagarés adquiridos por ela en la Cuenta
de Tesoreria del Fondo dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha de resolucién de la
subasta.

Si, como consecuencia de su compromiso de aseguramiento, la Entidad Aseguradora tuviese que
adquirir Pagarés por importe superior a cinco mil millones (5.000.000.000) de pesetas en una
subasta, la siguiente subasta que se celebre tendra que reunir las siguientes condiciones:

(&) Los Pagarés emitidos tendrén una duracion maxima de treinta (30) dias; y
(b) El importe nominal minimo subastado seré de cinco mil millones (5.000.000.000) de pesetas.

Si, en esta nueva (segunda) subasta, la Entidad Aseguradora tuviese que adquirir de nuevo Pagarés
por importe superior a cinco mil millones (5.000.000.000) de pesetas d Precio de Aseguramiento
aplicable calculado en los términos indicados anteriormente, la siguiente subasta que se celebre
tendra que reunir las condiciones recogidas en los apartados (a) y (b) anteriores. Ello no obstante,
en esta nueva (tercera) subasta, € precio al que, en su caso, deberd adquirir Pagarés la Entidad
Aseguradora en virtud del compromiso asumido en e Contrato de Aseguramiento sera calculado
de acuerdo con la misma formula descrita para e cédculo del Precio de Aseguramiento si bien, en
este caso, | serdigual a Euribor més 0'50% (el Precio de Ruptura de Mercado o Step up).

En tanto en cuanto continlie siendo aplicable € Precio de Ruptura de Mercado, sera a este precio,

y no a Precio de Aseguramiento, a que la Entidad Aseguradora debera, en su caso, suscribir los
Pagarés.
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No obstante lo anterior, € Precio de Ruptura de Mercado dejara de ser aplicable (y por tanto
volvera a ser de aplicacion € Precio de Aseguramiento) tan pronto como se hayan convocado y
adjudicado tres (3) subastas consecutivas de Pagarés emitidos por un plazo maximo de treinta (30)
dias y por un importe agregado no inferior a treinta y cinco mil millones (35.000.000.000) de
pesetas en las que la Entidad Aseguradora no haya tenido que adquirir ningin Pagaré.

El compromiso de aseguramiento de la Entidad Aseguradora Unicamente resultara aplicable
sempre y cuando la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, se encuentre a
corriente de pago de todas las Comisiones de Aseguramiento debidas hasta la fecha de la subasta
en cuestion ala Entidad Aseguradora.

La Entidad Aseguradora percibira del Fondo por los servicios prestados en virtud del Contrato de
Aseguramiento, las siguientes Comisiones de Aseguramiento:

(& UnaComisién Inicia de Aseguramiento de 28.800 Euros (4.791.917 Pesetas) pagaderaen la
Fecha de Desembol so de la primera emision de Pagarés realizada al amparo del Programa

(b) Una Comision Periddica de Aseguramiento del 0'02% anua sobre € Saldo Vivo de los
Pagarés emitidos, calculada € primer dia de cada trimestre natural, pagadera por trimestres
vencidos.

A deccién de la Entidad Aseguradora, € pago de la comision periddica de aseguramiento podra
compensarse con los importes de suscripcion de los Pagarés, a lo que la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, consentird en la Escritura de Congtitucion y en e Contrato de
Aseguramiento.

La Entidad Aseguradora asume las obligaciones contenidas en € Contrato de Aseguramiento que
basicamente son las siguientes. 1) compromiso de adquisicion de los Pagarés que no o hubieran
sido en virtud de una subasta; 2) compromiso de adquisicion de la totalidad de los Pagarés
emitidos con posterioridad a anuncio de liquidacién del Fondo; 3) abono a Fondo antes de las
11:00 horas de la fecha de desembolso de la correspondiente emision de Pagarés, valor mismo dia,
del importe total asegurado de la emision; 4) abono de intereses de demora pactados en € Contrato
de Aseguramiento para € supuesto de retraso en € abono de las cantidades debidas; y 5) demas
aspectos que regulan € aseguramiento de la colocacion.

V.2.3.2 Contrato de Servicios Financier os (Agencia de Pagos)

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrard con € Agente
Financiero € Contrato de Servicios Financieros, a que se refiere e apartado 11.4.1 anterior, para
redizar € servicio financiero de las emisiones de Pagarés que se realicen con cargo al Fondo.

Las obligaciones contenidas en & Contrato de Servicios Financieros en cuanto a la Agencia de
Pagos son resumidamente las siguientes:

(i)  en cada una de las fechas de amortizacion de los Pagarés, efectuar € pago del principal de
los Pagarés, una vez deducido € importe total de la retencion a cuenta por rendimientos del
capital mobiliario que proceda, en su caso, efectuarse de acuerdo con la legidacion fiscal
aplicable, asi como redlizar € pago de las restantes cantidades que proceda pagar a cargo del
Fondo de acuerdo con € Falleto; y

(i)  en cadafecha de desembolso de una emisién de Pagarés, adoptar las medidas oportunas para

gue se ingresen en la Cuenta de Tesoreria abierta a Fondo las cantidades correspondientes a
los Pagarés emitidos.
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(iii) en cada fecha de amortizacion de Pagarés, informar a la Sociedad Gestora, de cualquier
retencion que se hubiese visto obligado a practicar, incluyendo en dicha informacién los
datos y nivel de detalle requeridos por la Sociedad Gestora en cada momento

(iv) Laremuneracion de la Cuenta de Tesoreria es @ tipo medio interbancario dia a dia menos
treintay cinco puntos béasicos (0’ 35%);

En & supuesto de que en cuaquier momento de la vida del Programa la deuda a corto plazo del
Agente Financiero tuviera asignada una cdlificacion crediticia inferior a P-1 segin la escala de
calificacion de la Entidad de Calificacion para riesgos a corto plazo, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) Dias Habiles desde é momento en que tenga lugar tal rebaja,
procedera seguin lo previsto en €l apartado V.1.2.2 anterior.

En contraprestacion a los servicios a realizar por € Agente Financiero, € Fondo satisfard a mismo
el 31 de diciembre de cada afio una comision de servicios financieros igua a 0'002% sobre €
importe nomina vivo de los Pagarés emitidos a amparo del Programa a 31 de diciembre del afio
inmediatamente anterior.

V.2.3.3 Contrato de Gestion Interna

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrard con las Entidades
Cedentes un Contrato de Gestion Interna destinado a remunerar a cada una de éstas por € proceso
de intermediacion financiera desarrollado.

La remuneracion, en caso de existir, consistira en una cantidad variable y subordinada igua a la
diferencia entre los ingresos y gastos devengados anualmente de acuerdo con la contabilidad del
Fondo, minorada, en su caso, por € importe correspondiente a bases imponibles negativas de
gjercicios anteriores, que pueda ser compensado para corregir e resultado contable del gercicio a
efectos de la liquidacion anual del Impuesto sobre Sociedades (€ “Margen de Intermediacion
Financierd’). Los pagos que por este concepto pudieran redlizarse se llevardn a cabo a tiempo de
la Liquidacién del Fondo y se distribuiran entre las Entidades Cedentes conforme a lo dispuesto en
el Contrato de Gestion Interna.

V.2.34 Contrato de Participacion

Las Entidades Participantes se han comprometido ante la Sociedad Gestora en virtud de un
Contrato de Participacion a que, convocada una subasta de Pagarés en |os términos antes descritos,
las Entidades Participantes concurriran habitualmente a las mismas ofertando precios competitivos
de mercado.

Anuamente, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, abonara a cada Entidad
Participante la Comisién de Participacion que estard en funcién del volumen total de Pagarés que,
durante € gercicio correspondiente haya sido adjudicado a dicha Entidad Participante de acuerdo
con € siguiente escalado:

Volumen adjudicado Comisién de Participacion
De 15.000.000 Euros a 0'005%
30.000.000 Euros

De 30.100.000 Euros a 0'01%
60.000.000 Euros

M as de 60.000.000 Euros 0'015%

La Comisién de Participacion resultard pagadera anua mente.

Las Entidades Participantes han asumido un compromiso de dar liquidez a los Pagarés emitidos a
amparo del Programa.
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La Sociedad Gestora, en virtud de las facultades que a la misma se le atribuyen en & Contrato de
Participacion, podra incluir nuevas entidades entre las “Entidades Participantes’ previa adhesién
de dichas nuevas entidades al Contrato de Participacion o, en su caso, excluir a una o varias
Entidades Participantes de dicho colectivo como consecuencia del incumplimiento por parte de
alguna de dichas Entidades Participantes de los compromisos por ella asumidos en virtud del
citado Contrato de Participacion.

La incluson de una nueva entidad en e colectivo de Entidades Participantes o la eventua
exclusion de alguna entidad de este grupo serd comunicada a la CNMV y publicada en los
términos previstos en € apartado 111.7.5.

Andliss y comentario del impacto que las posibles variaciones de los tipos de interés o
morosidad de los Activos tendrian sobre e equilibrio financiero del Fondo

La calidad de los Activos y los mecanismos garantes del equilibrio financiero del Fondo son tales
gue no resulta razonable considerar porcentajes de amortizacion anticipada, ni de morosidad y
falidos tan extremos que, como consecuencia del preceptivo tradado tanto del riesgo de
amortizacion anticipada como de impago acontecido en los Préstamos, la estructura financiera del
Fondo se viera desequilibrada.
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AyT,4 Grandes Préstamos Escenario Normal
Morosidad 10%
Fallidos 0%
Cash Flow de Tesoreria: Origenes Recuperaciones 1 mes
Colateral Impagados Recuperaciones
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Cta. Tesoreria Ingresos Fondos Disponibles

9-abr-01 144.000.000,00

9-may-01 143.782.119,37 199.582,24 217.880,63 19.958,22 21.788,06 27.240,000 402.956,59 7.602.956,59
9-jun-01 143.565.107,34 205.273,74 217.012,03 20.527,37 21.701,20 19.958,22 21.788,06 28.109,141 449.912,62 7.639.972,91
9-jul-01 141.621.693,63 1.000.038,24 194341371 100.003,82 194.341,37 20.527,37 21.701,20 27.164,277 2.718.499,60 9.898.484,81
9-ago-01 141.402.753,84 203.345,97 218.939,79 20.334,60 21.893,98 100.003,82 194.341,37 27.461,523 701.863,90 7.726.269,45
9-sep-01 141.182.847,22 202.379,15 219.906,62 20.237,92 21.990,66 20.334,60 21.893,98 27.426,188 449.711,96 7.465.079,14
9-oct-01 138.773.650,66 2.039.798,12 2.409.196,56 203.979,81 240.919,66 20.237,92 21.990,66 26.510,330 4.072.834,12 11.079.969,78
9-nov-01 138.551.790,82 200.425,93 221.859,84 20.042,59 22.185,98 203.979,81 240.919,66 26.373,841 851.330,51 7.597.517,00
9-dic-01 137.945.394,95 193.012,34 606.395,87 19.301,23 60.639,59 20.042,59 22.185,98 25.494,321 787.190,28 7525.777,22
9-ene-02 135.842.961,64 972.438,45 2.102.433,31 97.243,85 210.243,33 19.301,23 60.639,59 26.342,473 2.873.667,88 9.611.830,71
9-feb-02 135.618.142,75 195.656,69 224.818,89 19.565,67 22.481,89 97.243,85 210.243,33 25.090,859 711.006,07 7.129.017,37
9-mar-02 135.388.575,60 175.825,21 229.567,15 17.582,52 22.956,71 19.565,67 22.481,89 22.639,614 429.540,31 6.841.010,68
9-abr-02 129.519.993,25 1.952.728,18 5.868.582,35 195.272,82 586.858,24 17.582,52 22.956,71 25.049,498 7.104.768,20 13.512.199,75
9-may-02 129.290.977,41 186.432,01 229.015,84 18.643,20 22.901,58 195.272,82 586.858,24 21.611,410 437.260,76 6.149.527,75
9-jun-02 128.679.927,55 191.634,30 611.049,86 19.163/43 61.104,99 18.643,20 22.901,58 22.554,039 786.514,56 6.555.630,68
9-jul-02 124.243.981,97 855.459,80 4.435.945,58 85.545,98 443.594,56 19.163,43 61.104,99 22.067,948 4.864.601,21 10.697.539,07
9-ago-02 124.013.108,82 176.600,35 230.873,15 17.660,03 23.087,31 85.545,98 443.594,56 22.755,027 918.621,72 6.739.148,63
9-sep-02 123.781.215,59 175.580,26 231.893,23 17.558,03 23.189,32 17.660,03 23.087,31 22.602,198 430.075,68 6.211.510,36
9-oct-02 121.557.949,02 1.846.947,84 2.223.266,58 184.694,78 222.326,66 17.558,03 23.189,32 22.107,730 3.726.048,06 9.569.500,92
9-nov-02 121.323.997,06 173.521,54 233.951,95 17.352,15 23.395,20 184.694,78 222.326,66 24.628,712 798.376,30 7.098.174,69
9-dic-02 120.705.846,91 166.923,60 618.150,15 16.692,36 61.815,01 17.352,15 23.395,20 23.704,579 771.018,31 7.036.545,75
9-ene-03 116.314.015,99 807.390,31 4.391.830,93 80.739,03 439.183,09 16.692,36 61.815,01 25.000,838 4.782.807,33 11.177.792,08
9-feb-03 110.190.932,07 168.591,40 6.123.083,91 16.859,14 612.308,39 80.739,03 439.183,09 24.909,302 6.207.339,21 12.578.909,88
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9-mar-03
9-abr-03
9-may-03
9-jun-03
9-jul-03
9-ago-03
9-sep-03
9-oct-03
9-nov-03
9-dic-03
9-ene-04
9-feb-04
9-mar-04
9-abr-04
9-may-04
9-jun-04
9-jul-04
9-ago-04
9-sep-04
9-oct-04
9-nov-04
9-dic-04
9-ene-05
9-feb-05
9-mar-05
9-abr-05
9-may-05
9-jun-05
9-jul-05
9-ago-05
9-sep-05

Colateral Impagados Recuperaciones
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Cta. Tesoreria Ingresos Fondos Disponibles
109.950.248,29 128.274,89 240.683,78 12.827,49 24.068,38 16.859,14 612.308,39 19.946,827 981.177,16 6.630.058,24
105.148.570,67 1.709.403,09 4.801.677,62 170.940,31 480.167,76 12.827,49 24.068,38 22.347,982 5.919.216,49 11.635.625,18
104.895.160,61 135.383,81 253.410,06 13.538,38 25.341,01 170.940,31 480.167,76 23.623,565 1.024.646,12 7.268.760,20
104.372.430,23 138.782,25 522.730,38 13.878,22 52.273,04 13.538,38 25.341,01 24.342,478 658.583,23 6.885.165,66
102.655.591,69 648.650,02 1.716.838,54 64.865,00 171.683,85 13.878,22 52.273,04 24.150,819 2.219.241,79 8.602.718,25
102.513.721,27 135.623,45 141.870,42 13.562,34 14.187,04 64.865,00 171.683,85 27.191,118 513.484,46 7.468.722,90
102.371.173,49 134.946,09 142.547,78 13.494,61 14.254,78 13.562,34 14.187,04 27.565,536 305.059,39 7.356.070,40
100.089.224,87 1.623.167,52 2.281.948,62 162.316,75 228.194,86 13.494,61 14.254,78 27.041,674 3.569.395,59 10.716.974,68
99.934.070,13 133.578,37 155.154,74 13.357,84 15.515,47 162.316,75 228.194,86 28.148,000 678.519,41 7.878.519,41
99.468.059,52 128.554,16 466.010,62 12.855,42 46.601,06 13.357,84 15.515,47 27.240,000 591.221,60 7.791.221,60
90.399.741,21 608.696,15 9.068.318,30 60.869,62 906.831,83 12.855,42 46.601,06 28.148,000 8.796.917,49 15.996.917,49
90.315.737,73 96.889,97 84.003,49 9.689,00 8.400,35 60.869,62 906.831,83 26.751,245 1.157.256,80 7.999.979,64
90.230.168,85 90.254,80 85.568,88 9.025,48 8.556,89 9.689,00 8.400,35 26.332,000 202.662,66 7.402.662,66
88.476.967,19 1.525.580,49 1.753.201,66 152.558,05 175.320,17 9.025,48 8.556,89 28.148,000 2.996.634,30 10.196.634,30
88.391.169,39 92.560,77 85.797,80 9.256,08 8.579,78 152.558,05 175.320,17 27.240,000 515.640,93 7.715.640,93
87.923.293,97 95.226,61 467.875,42 9.522,66 46.787,54 9.256,08 8.579,78 28.148,000 552.775,69 7.752.775,69
74.893.314,94 523.157,98 13.029.979,02 52.315,80 1.302.997,90 9.522,66 46.787,54 27.230,275 12.281.363,78 19.478.793,39
74.806.805,76 88.775,54 86.509,18 8.877,55 8.650,92 52.315,80 1.302.997,90 23.796,336 1.536.866,28 7.623.750,55
74.719.873,61 88.352,56 86.932,15 8.835,26 8.693,22 8.877,55 8.650,92 24.308,928 199.593,63 6.417.594,34
72.966.672,02 1.324.750,53 1.753.201,59 132.475,05 175.320,16 8.835,26 8.693,22 23.644,433 2.811.329,83 9.060.959,58
72.878.885,31 87.498,01 87.786,70 8.749,80 8.778,67 132.475,05 175.320,16 25.632,497 491.183,95 7.047.741,42
72.408.006,11 84.260,12 470.879,20 8.426,01 47.087,92 8.749,80 8.778,67 24.939,878 542.093,74 7.134.131,85
70.125.560,21 337.958,97 2.282.445,90 33.795,90 228.244,59 8.426,01 47.087,92 26.112,623 2.439.990,94 9.119.360,10
70.036.477,24 80.593,01 89.082,96 8.059,30 8.908,30 33.795,90 228.244,59 28.148,000 442.896,86 7.642.896,86
69.945.720,64 72.400,27 90.756,60 7.240,03 9.075,66 8.059,30 8.908,30 25.424,000 189.232,77 7.389.232,77
68.588.971,78 1.262.769,72 1.356.748,86 126.276,97 135.674,89 7.240,03 9.075,66 28.148,000 2.402.030,41 9.602.030,41
68.498.185,37 76.716,51 90.786,41 7.671,65 9.078,64 126.276,97 135.674,89 27.240,000 439.944,50 7.639.944,50
68.407.339,20 78.829,80 90.846,17 7.882,98 9.084,62 7.671,65 9.078,64 28.148,000 197.606,66 7.397.606,66
66.379.132,70 293.779,63 2.028.206,50 29.377,96 202.820,65 7.882,98 9.084,62 27.240,000 2.133.995,12 9.333.995,12
66.287.394,16 74.138,87 91.738,54 7.413,89 9.173,85 29.377,96 202.820,65 28.148,000 409.636,28 7.609.636,28
66.195.207,04 73.690,28 92.187,12 7.369,03 9.218,71 7.413,89 9.173,85 28.148,000 194.025,41 7.394.025,41
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Colateral Impagados Recuperaciones
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Cta. Tesoreria Ingresos Fondos Disponibles

65.003.948,61 1.228.873,41 1.191.258,43 122.887,34 119.125,84 7.369,03 9.218,71 27.240,000 2.221.946,40 9.421.946,40
64.910.856,19 72.784,98 93.092,43 7.278,50 9.309,24 122.887,34 119.125,84 28.148,000 419.450,85 7.619.450,85
64.817.025,83 69.996,54 93.830,35 6.999,65 9.383,04 7.278,50 9.309,24 27.240,000 191.271,95 7.391.271,95
62.936.869,42 264.665,93 1.880.156,41 26.466,59 188.015,64 6.999,65 9.383,04 28.148,000 1.974.870,80 9.174.870,80
60.166.943,25 67.612,66 2.769.926,18 6.761,27 276.992,62 26.466,59 188.015,64 28.148,000 2.796.415,18 9.996.415,18
60.071.300,57 50.272,67 95.642,67 5.027,27 9.564,27 6.761,27 276.992,62 24.601,976 439.679,67 7.406.884,96
59.267.803,46 1.173.745,47 803.497,12 117.374,55 80.349,71 5.027,27 9.564,27 27.333,103 1.821.442,97 8.812.999,72
59.119.250,27 52.959,47 148.553,19 5.295,95 14.855,32 117.374,55 80.349,71 27.240,000 406.325,65 7.606.325,65
59.057.611,92 53.990,88 61.638,35 5.399,09 6.163,84 5.295,95 14.855,32 28.148,000 152.365,57 7.352.365,57
57.690.355,12 222.986,70 1.367.256,80 22.298,67 136.725,68 5.399,09 6.163,84 27.240,000 1.470.022,08 8.670.022,08
57.628.121,45 49.597,00 62.233,67 4.959,70 6.223,37 22.298,67 136.725,68 28.148,000 287.819,95 7.487.819,95
57.565.588,43 49.297,64 62.533,03 4.929,76 6.253,30 4.959,70 6.223,37 28.148,000 139.978,68 7.339.978,68
54.290.599,35 1.156.842,02 3.274.989,07 115.684,20 327.498,91 4.929,76 6.253,30 27.240,000 4.027.071,05 11.227.071,05
54.227.462,51 48.693,83 63.136,84 4.869,38 6.313,68 115.684,20 327.498,91 28.148,000 571.978,72 7.771.978,72
54.163.895,72 46.829,15 63.566,79 4.682,91 6.356,68 4.869,38 6.313,68 27.240,000 137.779,41 7.337.779,41
45.134.928,50 177.112,81 9.028.967,22 17.711,28 902.896,72 4.682,91 6.356,68 28.148,000 8.324.659,62 15.524.659,62
39.710.929,31 47.777,62 5.423.999,19 4777,76 542.399,92 17.711,28 902.896,72 25.273,173 5.870.480,31 12.335.125,94
39.623.582,46 20.147,12 87.346,85 201471 8.734,68 4777,76 542.399,92 22.082,899 666.005,16 6.919.815,50
25.660.338,16 966.290,66 13.963.244,30 96.629,07 1.396.324,43 201471 8.734,68 24.502,136 13.471.832,99 19.739.254,37
25.634.994,10 21.060,52 25.344,06 2.106,05 253441 96.629,07 1.396.324,43 18.797,262 1.553.514,88 6.521.954,15
25.613.693,47 21.635,91 21.300,63 2.163,59 2.130,06 2.106,05 253441 19.693,717 62.977,07 5.100.449,17
22.769.587,74 28.941,70 2.844.105,73 2.894,17 284.410,57 2.163,59 2.130,06 18.883,275 2.608.919,61 7.600.093,56
22.754.668,92 9.566,60 14.918,82 956,66 1.491,88 2.894,17 284.410,57 19.642,204 328.983,82 5.353.279,26
22.739.673,07 9.489,56 14.995,86 948,96 1.499,59 956,66 1.491,88 19.833,167 44.318,57 5.117.460,73
14.346.114,89 573.270,40 8.393.558,18 57.327,04 839.355,82 948,96 1.499,59 19.000,580 8.091.594,84 13.113.774,70
14.330.963,43 9.333,96 15.151,46 933,40 151515 57.327,04 839.355,82 18.063,312 936.783,04 5.557.212,41
14.315.674,78 8.957,15 15.288,65 895,72 1.528,86 933,40 151515 17.661,048 41.930,82 4.710.049,11
12.763.247,75 13.236,21 1.552.427,03 1.323,62 155.242,70 895,72 1.528,86 18.433,873 1.429.955,37 6.145.170,74
12.747.860,05 1.669,64 15.387,69 166,96 1.538,77 1.323,62 155.242,70 23.292,144 195.210,07 6.153.126,57
12.732.290,31 1.487,59 15.569,74 148,76 1.556,97 166,96 1.538,77 24.554,358 41.611,69 6.755.548,39

1.747.434,69 345.648,79 10.984.855,63 34.564,88 1.098.485,56 148,76 1.556,97 26.455,520 10.225.615,22 16.992.694,49

1.731.760,75 1.383,39 15.673,94 138,34 1.567,39 34.564,88 1.098.485,56 27.240,000 1.175.642,04 8.375.642,04

1.716.051,98 1.348,57 15.708,77 134,86 1.570,88 138,34 1.567,39 28.148,000 45.205,32 7.245.205,32
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9-jul-08 1.608.390,66 1.747,67 107.661,32 174,77 10.766,13 134,86 1.570,88 27.240,000 127.413,83 7.327.413,83
Colateral Impagados Recuperaciones
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Cta. Tesoreria Ingresos Fondos Disponibles
9-ago-08 1.602.973,08 908,88 5.417,58 90,89 541,76 174,77 10.766,13 28.148,000 44.782,71 7.244.782,71
9-sep-08 1.597.528,67 882,05 5.444.41 88,21 544,44 90,89 541,76 28.148,000 34.474,46 7.234.474,46
9-oct-08 1.393.358,09 45.736,49 204.170,58 4.573,65 20.417,06 88,21 544,44 27.240,000 252.789,01 7.452.789,01
9-nov-08 1.387.859,50 827,88 5.498,59 82,79 549,86 4.573,65 20.417,06 28.148,000 58.832,52 7.258.832,52
9-dic-08 1.382.307,86 774,82 5.551,64 7748 555,16 82,79 549,86 27.240,000 33.566,47 7.233.566,47
9-ene-09 1.376.754,56 773,16 5.553,30 77,32 555,33 77,48 555,16 28.148,000 34.474,45 7.234.474,45
9-feb-09 1.371.173,76 745,66 5.580,80 7457 558,08 77,32 555,33 28.148,000 34.474,46 7.234.474,46
9-mar-09 1.365.495,83 648,54 5.677,92 64,85 567,79 7457 558,08 25.424,000 31.750,47 7.231.750,47
9-abr-09 1.155.041,43 39.452,66 210.454,40 3.945,27 21.045,44 64,85 567,79 28.148,000 253.697,00 7.453.697,00
9-may-09 1.149.355,62 640,66 5.685,81 64,07 568,58 3.945,27 21.045,44 27.240,000 57.924,52 7.257.924,52
9-jun-09 1.143.663,01 633,85 5.692,61 63,39 569,26 64,07 568,58 28.148,000 34.474,46 7.234.474,46
9-jul-09 1.137.922,68 586,13 5.740,33 58,61 574,03 63,39 569,26 27.240,000 33.566,47 7.233.566,47
9-ago-09 1.132.173,46 577,25 5.749,22 57,72 574,92 58,61 574,03 27.944,308 34.270,77 7.182.168,29
9-sep-09 1.126.395,78 548,78 5.777,68 54,88 577,77 57,72 574,92 28.075,405 34.401,86 7.215.832,75
9-oct-09 909.851,04 33.362,33 216.544,74 3.336,23 21.654,47 54,88 577,77 27.240,000 252.789,02 7.452.789,02
9-nov-09 904.015,91 491,34 5.835,12 49,13 583,51 3.336,23 21.654,47 28.148,000 58.832,52 7.258.832,52
9-dic-09 898.136,98 447,53 5.878,93 44,75 587,89 49,13 583,51 27.240,000 33.566,46 7.233.566,46
9-ene-10 892.243,85 433,34 5.893,13 4333 589,31 44,75 587,89 28.148,000 34.474,46 7.234.474,46
9-feb-10 886.321,55 404,16 5.922,30 40,42 592,23 43,33 589,31 28.148,000 34.474,45 7.234.474,45
9-mar-10 880.333,65 338,56 5.987,90 33,86 598,79 40,42 592,23 25.424,000 31.750,46 7.231.750,46
9-gbr-10 657.192,41 26.765,83 22314124 2.676,58 22.314,12 33,86 598,79 28.148,000 253.697,02 7.453.697,02
9-may-10 651.171,34 305,39 6.021,07 30,54 602,11 2.676,58 22.314,12 27.240,000 57.924,51 7.257.92451
9-jun-10 645.130,64 285,76 6.040,71 28,58 604,07 30,54 602,11 28.148,000 34.474,46 7.234.474,46
9-jul-10 639.051,77 247,60 6.078,87 24,76 607,89 28,58 604,07 27.240,000 33.566,46 7.233.566,46
9-ago-10 632.951,06 225,76 6.100,71 22,58 610,07 24,76 607,89 28.148,000 34.474,46 7.234.474,46
9-sep-10 588.667,63 219,26 44.283,43 21,93 4.428,34 22,58 610,07 28.148,000 68.833,07 7.268.833,07
9-oct-10 0,00 22.516,22 588.667,63 2.251,62 58.866,76 21,93 4.428,34 27.104,852 581.620,59 7.745.898,64
9-nov-10 2.251,62 58.866,76 27.371,632 88.490,01 7.089.902,13
Totales 31.311.864,05 144.000.000,00 3.131.186,42 14.399.999,96 3.131.186,42 14.399.999,96 177.543.689,27
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AyT,4 Grandes Préstamos Tipo deinterés de los Pagar és Escenario Normal
Tipo interés mensua 4,89% Morosidad 10%
Tipo interés trimestral 477% Fallidos 0%
Cash Flow de Tesoreria:  Aplicaciones Tipo interés semestral 4,61% Recuperaciones 1 mes
Pagarés mensuales Pagarés trimestrales Pagrés semestrales F.Reserva Préstamo Subordinado Residua
Saldo Vivo Intereses Amortizacién Saldo Vivo Intereses Amortizacién Saldo Vivo Intereses Amortizacién Uso/Dotacién Saldo Saldo Vivo Intereses Amortizacién

9-abr-01  42.000.000,00 55.400.000,00 35.100.000,00 7.200.000,00 7.526.725,00

9-may-01  41.800.000,00 171.150,00 200.000,00 0,00 7.200.00000 7.526.217,04 31.298,63 507,96 0,00
9jun-01  41.600.000,00 176.012,83 200.000,00 0,00 7.200.00000 7.515.834,16 32.339,74 10.382,88 21.237,46
9jul-01  41.400.000,00 169.520,00 200.000,00 53.900.000,00 667.985,50 1.500.000,00 0,00 7.200.00000 7.510.388,74 31.253,34 5.445,42 124.280,55
9-ago-01  41.200.000,00 174.328,50 200.000,00 0,00 7.200.000,00 7.504.943,32 32.271,72 5.445,42 114.223,80
9-sep-01  41.000.000,00 173.486,33 200.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-0ct-01  40.800.000,00 167.075,00 200.000,00 52.300.000,00 657.041,00 1.600.000,00 34.700.000,00 822.539,25 400.000,00 0,00 7.200.000,00 7.504.943,32 33.314,53 0,00 0,00
9-nov-01  40.600.000,00 171.802,00 200.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 25.715,00 0,00 0,00
9-dic-01  40.100.000,00 165.445,00 500.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-ene-02  39.900.000,00 168.854,42 200.000,00 50.500.000,00 637.537,00 1.800.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-feb-02  39.700.000,00 168.012,25 200.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-mar-02  39.500.000,00 150.992,33 200.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-abr-02  39.200.000,00 166.327,92 300.000,00 45.800.000,00 602.212,50 4.700.000,00 34.300.000,00 808.722,06 400.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-may-02  39.000.000,00 159.740,00 200.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9jun-02  38.500.000,00 164.222,50 500.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9jul-02  35.900.000,00 156.887,50 2.600.000,00 44.400.000,00 552.233,50 1.400.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-ago-02  35.600.000,00 151.168,92 300.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-sep-02  35.400.000,00 149.905,67 200.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-0ct-02  35.200.000,00 144.255,00 200.000,00 43.000.000,00 541.236,00 1.400.000,00 33.900.000,00 803.791,92 400.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-nov-02  34.900.000,00 148.221,33 300.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-dic-02  34.400.000,00 142.217,50 500.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-ene-03  34.200.000,00 144.852,67 200.000,00 39.200.000,00 524.170,00 3.800.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-feb-03  28.500.000,00 144.010,50 5.700.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-ma-03  28.300.000,00 108.395,00 200.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-abr-03  28.100.000,00 119.166,58 200.000,00 35.400.000,00 467.460,00 3.800.000,00 33.400.000,00 790.077,17 500.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-may-03  27.800.000,00 114.507,50 300.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9§un-03  27.400.000,00 117.061,17 400.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9jul-03  27.200.000,00 111.655,00 200.000,00 34.000.000,00 426.835,50 1.400.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-ago-03  27.100.000,00 114.534,67 100.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 54.188,23 0,00 0,00
9-sep-03  27.000.000,00 114.113,58 100.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-0ct-03  26.800.000,00 110.025,00 200.000,00 32.500.000,00 414.460,00 1.500.000,00 32.900.000,00 782.701,17 500.000,00 0,00 7.200.00000 7.504.943,32 9.788,51 0,00 0,00
9-nov-03  26.700.000,00 112.850,33 100.000,00 0,00 7.200.000,00 7.504.943,32 465.669,08 0,00 0,00
9-dic-03  26.300.000,00 108.802,50 400.000,00 0,00 7.200.000,00 7.504.943,32 82.419,10 0,00 0,00
9-ene-04  19.400.000,00 110.744,92 6.900.000,00 31.000.000,00 396.175,00 1.500.000,00 -110.002,43 7.089.997,57  7.504.943,32 0,00 0,00 0,00
9-feb-04  19.300.000,00 81.690,17 100.000,00 110.002,43 7.200.000,00 7.341.580,72 210.838,79 163.362,60 244.088,09
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9-mar-04
9-abr-04
9-may-04
9-jun-04
9-jul-04
9-ago-04
9-sep-04
9-oct-04
9-nov-04
9-dic-04
9-ene-05
9-feb-05
9-mar-05
9-abr-05
9-may-05
9-jun-05
9-jul-05
9-ago-05
9-sep-05
9-oct-05
9-nov-05
9-dic-05
9-ene-06
9-feb-06
9-mar-06
9-abr-06
9-may-06
9-jun-06
9-jul-06
9-ago-06
9-sep-06
9-oct-06
9-nov-06
9-dic-06
9-ene-07
9-feb-07
9-mar-07
9-abr-07
9-may-07
9-jun-07
9-jul-07
9-ago-07
9-sep-07
9-oct-07
9-nov-07
9-dic-07

Pagarés mensuales
Saldo Vivo Intereses
19.200.000,00 76.025,92
19.100.000,00 80.848,00
19.100.000,00 77.832,50
18.600.000,00 80.426,92
17.700.000,00 75.795,00
17.700.000,00 74.531,75
17.600.000,00 74.531,75
17.500.000,00 71.720,00
17.400.000,00 73.689,58
17.000.000,00 70.905,00
16.100.000,00 71.584,17
16.000.000,00 67.794,42
15.900.000,00 60.853,33
15.800.000,00 66.952,25
15.700.000,00 64.385,00
15.700.000,00 66.110,08
14.800.000,00 63.977,50
14.700.000,00 62.320,33
14.600.000,00 61.899,25
14.500.000,00 59.495,00
14.400.000,00 61.057,08
14.300.000,00 58.680,00
13.400.000,00 60.214,92
10.900.000,00 56.425,17
10.800.000,00 41.456,33
10.700.000,00 45.477,00
10.600.000,00 43.602,50
10.500.000,00 44.634,83
9.600.000,00 42.787,50
9.600.000,00 40.424,00
9.500.000,00 40.424,00
9.500.000,00 38.712,50
9.400.000,00 40.002,92
9.300.000,00 38.305,00
9.300.000,00 39.160,75
4.300.000,00 39.160,75
4.200.000,00 16.354,33
4.200.000,00 17.685,50
4.200.000,00 17.115,00
4.100.000,00 17.685,50
1.700.000,00 16.707,50
1.700.000,00 7.158,42
1.600.000,00 7.158,42
1.600.000,00 6.520,00
1.600.000,00 6.737,33
1.600.000,00 6.520,00

Amortizacion

100.000,00
100.000,00
0,00
500.000,00
900.000,00
0,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00
400.000,00
900.000,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00
0,00
900.000,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00
900.000,00
2.500.000,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00
100.000,00
900.000,00
0,00
100.000,00
0,00
100.000,00
100.000,00
0,00
5.000.000,00
100.000,00
0,00

0,00
100.000,00
2.400.000,00
0,00
100.000,00
0,00

0,00

0,00

Pagarés trimestrales

Saldo Vivo

29.800.000,00

18.800.000,00

17.600.000,00

16.400.000,00

15.400.000,00

14.400.000,00

13.600.000,00

12.700.000,00

12.300.000,00

11.900.000,00

9.100.000,00

800.000,00

500.000,00

400.000,00

200.000,00

Intereses

373.782,50

359.313,50

229.172,00

214.544,00

195.570,00

185.685,50

175.536,00

165.784,00

151.447,50

148.307,25

145.061,00

110.929,00

9.540,00

6.028,75

4.876,00

Amortizacion

1.200.000,00

11.000.000,00

1.200.000,00

1.200.000,00

1.000.000,00

1.000.000,00

800.000,00

900.000,00

400.000,00

400.000,00

2.800.000,00

8.300.000,00

300.000,00

100.000,00

200.000,00

Pagrés semestrales
Saldo Vivo Intereses
32.600.000,00 770.984,08
32.200.000,00 763.953,83
32.100.000,00 750.456,78
31.900.000,00 752.236,75
31.700.000,00 743.464,94
31.600.000,00 742.863,08
19.100.000,00 736.473,11
11.500.000,00 447.592,58

Amortizacion

300.000,00

400.000,00

100.000,00

200.000,00

200.000,00

100.000,00

12.500.000,00

7.600.000,00

F.Reserva

Uso/Dotacion
0,00
0,00
0,00
-27.651,22
-53.744,72
81.395,95
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-15.667,88
15.667,88
0,00
0,00
0,00
0,00
-51.128,12
51.128,12
0,00
0,00
0,00
0,00
-21.072,67
21.072,67
-445,32
445,32
0,00
-525,59
-125.430,13
125.955,72
0,00
-91.865,62
91.865,62
-54.708,43
54.708,43
0,00
-62.839,84
-167.393,74
230.233,58
0,00

Saldo

7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.172.348,78
7.118.604,05
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.184.332,12
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.148.871,88
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.178.927,33
7.200.000,00
7.199.554,68
7.200.000,00
7.200.000,00
7.199.474,41
7.074.044,28
7.200.000,00
7.200.000,00
7.108.134,38
7.200.000,00
7.145.291,57
7.200.000,00
7.200.000,00
7.137.160,16
6.969.766,42
7.200.000,00
7.200.000,00

Préstamo Subordinado

Saldo Vivo

7.341.580,72
7.330.689,88
7.325.244,46
7.325.244,46
7.325.244,46
7.308.908,20
7.308.908,20
7.308.908,20
7.308.908,20
7.308.908,20
7.308.908,20
7.276.235,68
7.276.096,12
7.265.344,84
7.259.899,42
7.254.454,00
7.254.454,00
7.243.563,16
7.242.562,19
7.232.672,32
7.227.226,90
7.224.688,17
7.224.688,17
7.210.890,64
7.205.445,22
7.205.445,22
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00
7.200.000,00

Intereses

26.636,74
34.420,73
30.483,45
0,00
25.080,84
68.332,31
31.405,97
30.392,88
31.405,97
30.392,88
31.405,97
186.409,64
28.239,88
31.264,98
30.211,73
31.195,38
0,00
61.338,43
31.125,19
30.116,99
31.078,39
30.053,22
0,00
62.807,78
27.986,27
0,00
60.923,66
7.730,74
0,00
84.085,26
0,00
60.878,00
30.938,00
0,00
525,59
91.290,41
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

Residual

Amortizacion

0,00
10.890,84
5.445,42
0,00

0,00
16.336,26
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
32.672,52
139,56
10.751,28
5.445,42
5.445,42
0,00
10.890,84
1.000,97
9.889,87
5.445,42
2.538,73
0,00
13.797,53
5.445,42
0,00
5.445,22
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
125.708,15
401.897,56

0,00

0,00
264.550,23

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

56.020,28

0,00
147.035,13
239.902,35

94.855,77

0,00
175.086,67

0,00

94.671,79
221.869,95

0,00

0,00
163.384,70

31.996,94

0,00
196.354,97

0,00

0,00
163.310,69

0,00
139.556,46
401.037,80

0,00

0,00

4.674,78

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
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Pagarés mensuales Pagarés trimestrales Pagrés semestrales F.Reserva Préstamo Subordinado Residua
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Uso/Dotacion Saldo Saldo Vivo Intereses Amortizacion

9-ene-08 400.000,00 6.737,33 1.200.000,00 0,00 2.438,00 200.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
9-feb-08 300.000,00 1.684,33 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
9-mar-08 300.000,00 1.181,75 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
9-abr-08 300.000,00 1.263,25 0,00 1.500.000,00 269.492,92 10.000.000,00 -45.140,94 7.154.859,06  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
9-may-08 300.000,00 1.222,50 0,00 45.140,94 7.200.000,00  7.200.000,00 454.090,00 0,00 720.329,54
9-jun-08 300.000,00 1.263,25 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 13.004,07
9-jul-08 200.000,00 1.222,50 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 26.191,33 0,00 0,00
9-ago-08 200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 34.686,67 0,00 9.253,88
9-sep-08 200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 2.694,30
9-oct-08 200.000,00 815,00 0,00 1.300.000,00 35.151,25 200.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 16.822,76 0,00 0,00
9-nov-08 200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 44.055,24 0,00 13.935,12
9-dic-08 200.000,00 815,00 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.940,00 0,00 281147
9-ene-09 200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00 7.200.000,00 30.938,00 0,00 2.694,29
9-feb-09 200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 2.694,30
9-mar-09 200.000,00 760,67 0,00 0,00 7.200.000,00 7.200.000,00 27.944,00 0,00 3.045,81
9-abr-09 200.000,00 842,17 0,00 1.100.000,00 30.297,94 200.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 22.556,89 0,00 0,00
9-may-09 200.000,00 815,00 0,00 0,00 7.200.000,00 7.200.000,00 38.321,11 0,00 18.788,41
9-jun-09 200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 2.694,30
9-jul-09 100.000,00 815,00 100.000,00 -67.248,53 7.132.751,47  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
9-ago-09 100.000,00 421,08 0,00 33.849,69 7.166.601,16  7.200.000,00 15.146,04 0,00 0,00
9-sep-09 100.000,00 421,08 0,00 33.398,84 7.200.000,00 7.200.000,00 15.411,67 0,00 0,00
9-oct-09 100.000,00 407,50 0,00 900.000,00 25.777,58 200.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 26.603,93 0,00 0,00
9-nov-09 100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 58.411,44 0,00 0,00
9-dic-09 100.000,00 407,50 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 33.158,96 0,00 0,00
9-ene-10 100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 34.053,38 0,00 0,00
9-feb-10 100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 34.053,37 0,00 0,00
9-mar-10 100.000,00 380,33 0,00 0,00 7.200.000,00 7.200.000,00 31.370,13 0,00 0,00
9-gbr-10 100.000,00 421,08 0,00 700.000,00 20.975,50 200.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 32.300,43 0,00 0,00
9-may-10 100.000,00 407,50 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 52.822,65 0,00 4.694,36
9-jun-10 100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 3.115,38
9-jul-10 100.000,00 407,50 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.940,00 0,00 3.218,96
9-ag0-10 100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 3.115,38
9-sep-10 0,00 421,08 100.000,00 -31.588,01 7.168.411,99  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
9-oct-10 0,00 16.403,92 700.000,00 -134.783,32 7.033.628,66  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
9-nov-10 88.490,01 7.122.118,67 128.166,48 128.166,48 7.071.833,52 0,00

Totales 7.134.170,42  42.000.000,00 8.365.361,00  55.400.000,00 10.113.955,83  35.100.000,00 3.669.866,43  7.398.558,52 4.231.833,69
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AyT,4 Grandes Préstamos

9-abr-01
9-may-01
9-jun-01
9-jul-01
9-ago-01
9-sep-01
9-oct-01
9-nov-01
9-dic-01
9-ene-02
9-feb-02
9-mar-02
9-abr-02
9-may-02
9-jun-02
9-jul-02
9-ago-02
9-sep-02
9-oct-02
9-nov-02
9-dic-02
9-ene-03
9-feb-03

Cash Flow de Tesoreria:

Origenes

Escenario Tensionado
Morosidad 20%
Fallidos 5%

Recuperaciones 12 meses

Colateral Impagados Recuperaciones

Saldo Vivo Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Cta. Tesoreria Ingresos Fondos Disponibles
144.000.000,00

143.782.119,37 199.582,24 217.880,63 39.916,45 43.576,13 27.240,000 361.210,29 7.561.210,29
143.565.107,34 205.273,74 217.012,03 41.054,75 43.402,41 28.109,141 365.937,75 7.555.998,04
141.621.693,63 1.000.038,24 1.943.413,71 200.007,65 388.682,74 27.164,277 2.381.925,83 9.561.911,04
141.402.753,84 203.345,97 218.939,79 40.669,19 43.787,96 27.461,523 365.290,14 7.389.695,69
141.182.847,22 202.379,15 219.906,62 40.475,83 43.981,32 27.426,188 365.254,81 7.380.621,99
138.773.650,66 2.039.798,12 2.409.196,56 407.959,62 481.839,31 26.510,330 3.585.706,08 10.592.841,74
138.551.790,82 200.425,93 221.859,84 40.085,19 44.371,97 26.373,841 364.202,45 7.110.388,94
137.945.394,95 193.012,34 606.395,87 38.602,47 121.279,17 25.494,321 665.020,89 7.403.607,83
135.842.961,64 972.438,45 2.102.433,31 194.487,69 420.486,66 26.342,473 2.486.239,89 9.224.402,72
135.618.142,75 195.656,69 224.818,89 39.131,34 44.963,78 25.090,859 361.471,33 6.779.482,63
135.388.575,60 175.825,21 229.567,15 35.165,04 4591343 22.639,614 346.953,51 6.758.423,88
129.519.993,25 1.952.728,18 5.868.582,35 390.545,64 1.173.716,47 25.049,498 6.282.097,92 12.689.529,47
129.290.977,41 186.432,01 229.015,84 37.286,40 45.803,17 29.937,34 32.682,10 21.611,410 416.589,13 6.128.856,12
128.679.927,55 191.634,30 611.049,86 38.326,86 122.209,97 30.791,06 32.551,81 22.554,039 728.044,24 6.497.160,36
124.243.981,97 855.459,80 4.435.945,58 171.091,96 887.189,12 150.005,74 291.512,06 22.067,948 4.696.710,05 10.529.647,91
124.013.108,82 176.600,35 230.873,15 35.320,07 46.174,63 30.501,89 32.840,97 22.755,027 412.076,68 6.232.603,59
123.781.215,59 175.580,26 231.893,23 35.116,05 46.378,65 30.356,87 32.985,99 22.602,198 411.923,85 6.193.358,53
121.557.949,02 1.846.947,84 2.223.266,58 369.389,57 444.653,32 305.969,72 361.379,48 22.107,730 3.945.628,46 9.789.081,32
121.323.997,06 173.521,54 233.951,95 34.704,31 46.790,39 30.063,89 33.278,98 24.628,712 413.950,38 6.713.748,77
120.705.846,91 166.923,60 618.150,15 33.384,72 123.630,03 28.951,85 90.959,38 23.704,579 771.674,81 7.037.202,25
116.314.015,99 807.390,31 4.391.830,93 161.478,06 878.366,19 145.865,77 315.365,00 25.000,838 4.645.608,60 11.040.593,35
110.190.932,07 168.591,40 6.123.083,91 33.718,28 1.224.616,78 29.348,51 33.722,84 24.909,302 5.121.320,91 11.492.891,58
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9-mar-03
9-abr-03
9-may-03
9-jun-03
9-jul-03
9-ago-03
9-sep-03
9-oct-03
9-nov-03
9-dic-03
9-ene-04
9-feb-04
9-mar-04
9-abr-04
9-may-04
9-jun-04
9-jul-04
9-ago-04
9-sep-04
9-oct-04
9-nov-04
9-dic-04
9-ene-05
9-feb-05
9-mar-05
9-abr-05
9-may-05
9-jun-05
9-jul-05
9-ago-05
9-sep-05
9-oct-05
9-nov-05

Colateral Impagados Recuperaciones
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Cta. Tesoreria Ingresos Fondos Disponibles
109.950.248,29 128.274,89 240.683,78 25.654,98 48.136,76 26.373,78 34.435,07 19.946,827 375.922,61 6.024.803,69
105.148.570,67 1.709.403,09 4.801.677,62 341.880,62 960.335,52 292.909,23 880.287,35 22.347,982 6.404.409,13 12.120.817,82
104.895.160,61 135.383,81 253.410,06 27.076,76 50.682,01 27.964,80 34.352,38 23.623,565 396.975,85 6.641.089,93
104.372.430,23 138.782,25 522.730,38 27.756,45 104.546,08 28.745,15 91.657,48 24.342,478 673.955,20 6.900.537,63
102.655.591,69 648.650,02 1.716.838,54 129.730,00 343.367,71 128.318,97 665.391,84 24.150,819 2.710.252,48 9.093.728,94
102.513.721,27 135.623,45 141.870,42 27.124,69 28.374,08 26.490,05 34.630,97 27.191,118 310.307,24 7.265.545,68
102.371.173,49 134.946,09 142.547,78 26.989,22 28.509,56 26.337,04 34.783,99 27.565,536 310.681,65 7.361.692,66
100.089.224,87 1.623.167,52 2.281.948,62 324.633,50 456.389,72 277.042,18 333.489,99 27.041,674 3.761.666,76 10.909.245,85
99.934.070,13 133.578,37 155.154,74 26.715,67 31.030,95 26.028,23 35.092,79 28.148,000 320.255,51 7.520.255,51
99.468.059,52 128.554,16 466.010,62 25.710,83 93.202,12 25.038,54 92.722,52 27.240,000 620.652,88 7.820.652,88
90.399.741,21 608.696,15 9.068.318,30 121.739,23 1.813.663,66 121.108,55 658.774,64 28.148,000 8.549.642,76 15.749.642,76
90.315.737,73 96.889,97 84.003,49 19.377,99 16.800,70 25.288,71 918.462,59 26.751,245 1.115.217,31 7.957.940,15
90.230.168,85 90.254,80 85.568,88 18.050,96 17.113,78 19.241,24 36.102,57 26.332,000 222.334,75 7.422.334,75
88.476.967,19 1.525.580,49 1.753.201,66 305.116,10 350.640,33 256.410,47 720.251,64 28.148,000 3.627.835,83 10.827.835,83
88.391.169,39 92.560,77 85.797,80 18.512,15 17.159,56 20.307,57 38.011,51 27.240,000 228.245,94 7.428.24594
87.923.293,97 95.226,61 467.875,42 19.045,32 93.575,08 20.817,34 78.409,56 28.148,000 577.856,53 7.777.856,53
74.893.314,94 523.157,98 13.029.979,02 104.631,60 2.605.995,80 97.297,50 257.525,78 27.230,275 11.224.563,16 18.421.992,77
74.806.805,76 88.775,54 86.509,18 17.755,11 17.301,84 20.343,52 21.280,56 23.796,336 205.648,18 6.292.532,45
74.719.873,61 88.352,56 86.932,15 17.670,51 17.386,43 20.241,92 21.382,17 24.308,928 206.160,79 6.424.161,50
72.966.672,02 1.324.750,53 1.753.201,59 264.950,11 350.640,32 243.475,13 342.292,29 23.644,433 3.071.773,55 9.321.403,30
72.878.885,31 87.498,01 87.786,70 17.499,60 17.557,34 20.036,75 2327321 25.632,497 209.170,23 6.765.727,70
72.408.006,11 84.260,12 470.879,20 16.852,02 94.175,84 19.283,12 69.901,59 24.939,878 558.236,05 7.150.274,16
70.125.560,21 337.958,97 2.282.445,90 67.591,79 456.489,18 91.304,42 1.360.247,75 26.112,623 3.573.988,70 10.253.357,86
70.036.477,24 80.593,01 89.082,96 16.118,60 17.816,59 14.533,49 12.600,53 28.148,000 191.022,80 7.391.022,80
69.945.720,64 72.400,27 90.756,60 14.480,05 18.151,32 13.538,22 12.835,34 25.424,000 182.323,05 7.382.323,05
68.588.971,78 1.262.769,72 1.356.748,86 252.553,94 271.349,77 228.837,08 262.980,25 28.148,000 2.615.580,20 9.815.580,20
68.498.185,37 76.716,51 90.786,41 15.343,30 18.157,28 13.884,11 12.869,67 27.240,000 187.996,13 7.387.996,13
68.407.339,20 78.829,80 90.846,17 15.765,96 18.169,23 14.283,99 70.181,31 28.148,000 248.354,08 7.448.354,08
66.379.132,70 293.779,63 2.028.206,50 58.755,93 405.641,30 78.473,70 1.954.496,85 27.240,000 3.917.799,45 11.117.799,45
66.287.394,16 74.138,87 91.738,54 14.827,77 18.347,71 13.316,33 12.976,38 28.148,000 187.142,64 7.387.142,64
66.195.207,04 73.690,28 92.187,12 14.738,06 18.437,42 13.252,88 13.039,82 28.148,000 187.142,63 7.387.142,63
65.003.948,61 1.228.873,41 1.191.258,43 245.774,68 238.251,69 198.712,58 262.980,24 27.240,000 2.425.038,29 9.625.038,29
64.910.856,19 72.784,98 93.092,43 14.557,00 18.618,49 13.124,70 13.168,01 28.148,000 187.142,63 7.387.142,63
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9-dic-05
9-ene-06
9-feb-06
9-mar-06
9-abr-06
9-may-06
9-jun-06
9-jul-06
9-ago-06
9-sep-06
9-oct-06
9-nov-06
9-dic-06
9-ene-07
9-feb-07
9-mar-07
9-abr-07
9-may-07
9-jun-07
9-jul-07
9-ago-07
9-sep-07
9-oct-07
9-nov-07
9-dic-07
9-ene-08
9-feb-08
9-mar-08
9-abr-08
9-may-08
9-jun-08
9-jul-08
9-a00-08

Colateral Impagados Recuperaciones
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Cta. Tesoreria Ingresos Fondos Disponibles

64.817.025,83 69.996,54 93.830,35 13.999,31 18.766,07 12.639,02 70.631,88 27.240,000 241.572,42 7.441.572,42
62.936.869,42 264.665,93 1.880.156,41 52.933,19 376.031,28 50.693,84 342.366,89 28.148,000 2.137.066,60 9.337.066,60
60.166.943,25 67.612,66 2.769.926,18 13.522,53 553.985,24 12.088,95 13.362,44 28.148,000 2.323.630,46 9.523.630,46
60.071.300,57 50.272,67 95.642,67 10.054,53 19.128,53 10.860,04 13.613,49 24.601,976 165.807,79 7.133.013,08
59.267.803,46 1.173.745,47 803.497,12 234.749,09 160.699,42 189.415,46 203.512,33 27.333,103 2.002.054,97 8.993.611,72
59.119.250,27 52.959,47 148.553,19 10.591,89 29.710,64 11.507,48 13.617,96 27.240,000 213.575,57 7.413.575,57
59.057.611,92 53.990,88 61.638,35 10.798,18 12.327,67 11.824,47 13.626,92 28.148,000 146.102,77 7.346.102,77
57.690.355,12 222.986,70 1.367.256,80 44.597,34 273.451,36 44.066,95 304.230,98 27.240,000 1.647.732,73 8.847.732,73
57.628.121,45 49.597,00 62.233,67 9.919,40 12.446,73 11.120,83 13.760,78 28.148,000 142.494,15 7.342.494,15
57.565.588,43 49.297,64 62.533,03 9.859,53 12.506,61 11.053,55 13.828,07 28.148,000 142.494,15 7.342.494,15
54.290.599,35 1.156.842,02 3.274.989,07 231.368,40 654.997,81 184.331,01 178.688,77 27.240,000 3.935.724,67 11.135.724,67
54.227.462,51 48.693,83 63.136,34 9.738,77 12.627,37 10.917,75 13.963,87 28.148,000 142.494,15 7.342.494,15
54.163.895,72 46.829,15 63.566,79 9.365,83 12.713,36 10.499,48 14.074,55 27.240,000 140.130,78 7.340.130,78
45.134.928,50 177.112,81 9.028.967,22 35.422,56 1.805.793,44 39.699,89 282.023,46 28.148,000 7.714.735,38 14.914.735,38
39.710.929,31 47.777,62 5.423.999,19 9.555,52 1.084.799,84 10.141,90 415.488,93 25.273,173 4.828.325,46 11.292.971,09
39.623.582,46 20.147,12 87.346,85 4.029,42 17.469,37 7.540,90 14.346,40 22.082,899 129.965,38 6.383.775,72
25.660.338,16 966.290,66 13.963.244,30 193.258,13 2.792.648,86 176.061,82 120.524,57 24.502,136 12.264.716,50 18.532.137,88
25.634.994,10 21.060,52 25.344,06 4.212,10 5.068,81 7.943,92 22.282,98 18.797,262 86.147,83 5.054.587,10
25.613.693,47 21.635,91 21.300,63 4.327,18 4.260,13 8.098,64 9.245,75 19.693,717 71.387,34 5.108.859,44
22.769.587,74 28.941,70 2.844.105,73 5.788,34 568.821,15 33.448,01 205.088,52 18.883,275 2.555.857,74 7.547.031,69
22.754.668,92 9.566,60 14.918,82 1.913,32 2.983,76 7.439,55 9.335,05 19.642,204 56.005,14 5.080.300,58
22.739.673,07 9.489,56 14.995,86 1.897,91 2.999,17 7.394,65 9.379,96 19.833,167 56.196,11 5.129.338,27
14.346.114,89 573.270,40 8.393.558,18 114.654,08 1.678.711,64 173.526,30 491.248,36 19.000,580 7.857.238,09 12.879.417,95
14.330.963,43 9.333,96 15.151,46 1.866,79 3.030,29 7.304,08 9.470,53 18.063,312 54.426,26 4.674.855,63
14.315.674,78 8.957,15 15.288,65 1.791,43 3.057,73 7.024,37 9.535,02 17.661,048 53.617,08 4.721.735,37
12.763.247,75 13.236,21 1.552.427,03 2.647,24 310.485,41 26.566,92 1.354.345,08 18.433,873 2.651.876,46 7.367.091,83
12.747.860,05 1.669,64 15.387,69 333,93 3.077,54 7.166,64 813.599,88 23.292,144 857.704,53 6.815.621,03
12.732.290,31 1.487,59 15.569,74 297,52 311395 3.022,07 13.102,03 24.554,358 54.324,32 6.768.261,02

1.747.434,69 345.648,79 10.984.855,63 69.129,76 2.196.971,13 144.943,60 2.094.486,65 26.455,520 11.330.289,29 18.097.368,56

1.731.760,75 1.383,39 15.673,94 276,68 3.134,79 3.159,08 3.801,61 27.240,000 47.846,55 7.247.846,55

1.716.051,98 1.348,57 15.708,77 269,71 314175 3.245,39 3.195,10 28.148,000 48.234,36 7.248.234,36

1.608.390,66 1.747,67 107.661,32 349,53 21.532,26 4.341,26 426.615,86 27.240,000 545.724,32 7.745.724,32

1.602.973,08 908,88 5.417,58 181,78 1.083,52 1.434,99 2.237,82 28.148,000 36.881,97 7.236.881,97
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9-sep-08
9-oct-08
9-nov-08
9-dic-08
9-ene-09
9-feb-09
9-mar-09
9-abr-09
9-may-09
9-jun-09
9-jul-09
9-ago-09
9-sep-09
9-oct-09
9-nov-09
9-dic-09
9-ene-10
9-feb-10
9-mar-10
9-abr-10
9-may-10
9-jun-10
9-jul-10
9-ago-10
9-sep-10
9-oct-10
9-nov-10
9-dic-10
9-ene-11
9-feb-11
9-mar-11
9-abr-11
9-may-11

Colateral Impagados Recuperaciones

Saldo Vivo Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Cta. Tesoreria Ingresos Fondos Disponibles
1.597.528,67 882,05 5.444.41 176,41 1.088,88 1.423,43 2.249,38 28.148,000 36.881,98 7.236.881,98
1.393.358,09 45.736,49 204.170,58 9.147,30 40.834,12 85.990,56 1.259.033,73 27.240,000 1572.189,94 8.772.189,94
1.387.859,50 827,88 5.498,59 165,58 1.099,72 1.400,09 2.272,72 28.148,000 36.881,97 7.236.881,97
1.382.307,86 774,82 5.551,64 154,96 1.110,33 1.34357 2.293,30 27.240,000 35.938,04 7.235.938,04
1.376.754,56 773,16 5.553,30 154,63 1.110,66 1.985,43 232.864,06 28.148,000 268.058,66 7.468.058,66
1.371.173,76 745,66 5.580,80 149,13 1.116,16 250,45 2.308,16 28.148,000 35.767,78 7.235.767,78
1.365.495,83 648,54 5.677,92 129,71 1.135,58 22314 2.335,46 25.424,000 33.043,77 7.233.043,77
1.155.041,43 39.452,66 210.454,40 7.890,53 42.090,88 51.847,32 1.647.728,35 28.148,000 1.927.649,33 9.127.649,33
1.149.355,62 640,66 5.685,81 128,13 1.137,16 207,51 2.351,09 27.240,000 34.859,77 7.234.859,77
1.143.663,01 633,85 5.692,61 126,77 1.138,52 202,28 2.356,31 28.148,000 35.767,76 7.235.767,76
1.137.922,68 586,13 5.740,33 117,23 1.148,07 262,15 16.149,20 27.240,000 48.712,51 7.248.71251
1.132.173,46 577,25 5.749,22 115,45 1.149,84 136,34 812,64 27.944,308 33.954,46 7.181.851,98
1.126.395,78 548,78 5.777,68 109,76 1.155,54 132,31 816,66 28.075,405 34.085,54 7.215.516,43
909.851,04 33.362,33 216.544,74 6.672,47 43.308,95 6.860,48 30.625,59 27.240,000 264.651,72 7.464.651,72
904.015,91 491,34 5.835,12 98,27 1.167,02 124,19 824,79 28.148,000 34.158,15 7.234.158,15
898.136,98 447,53 5.878,93 89,51 1.175,79 116,22 832,75 27.240,000 33.250,13 7.233.250,13
892.243,85 433,34 5.893,13 86,67 1.178,63 115,97 833,00 28.148,000 34.158,13 7.234.158,13
886.321,55 404,16 5.922,30 80,83 1.184,46 111,85 837,12 28.148,000 34.158,14 7.234.158,14
880.333,65 338,56 5.987,90 67,71 1.197,58 97,28 851,69 25.424,000 31.434,14 7.231.434,14
657.192,41 26.765,83 22314124 5.353,17 44.628,25 5.917,90 31.568,16 28.148,000 265.559,71 7.465.559,71
651.171,34 305,39 6.021,07 61,08 1.204,21 96,10 852,87 27.240,000 33.250,14 7.233.250,14
645.130,64 285,76 6.040,71 57,15 1.208,14 95,08 853,89 28.148,000 34.158,14 7.234.158,14
639.051,77 247,60 6.078,87 49,52 1.215,77 87,92 861,05 27.240,000 33.250,14 7.233.250,14
632.951,06 225,76 6.100,71 45,15 1.220,14 86,59 862,38 28.148,000 34.158,14 7.234.158,14
588.667,63 219,26 44.283,43 43,85 8.856,69 82,32 866,66 28.148,000 64.699,13 7.264.699,13
0,00 22.516,22 588.667,63 4.503,24 117.733,53 5.004,35 3248171 27.104,852 553.537,99 7.717.816,04
73,70 875,27 27.371,632 28.320,60 7.029.732,72
67,13 881,84 26.595,822 27.544,79 7.057.277,52
65,00 883,97 27.590,034 28.539,00 7.085.816,52
60,62 888,35 27.701,606 28.650,58 7.114.467,10
50,78 898,19 25.121,974 26.070,94 7.140.538,04
4.014,88 3347119 27.915,537 65.401,61 7.205.939,65
4581 903,16 27.240,000 28.188,97 7.228.188,97
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9-jun-11 42,86 906,11 28.148,000 29.096,97 7.229.096,97
Colateral Impagados Recuperaciones
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Intereses Amortizacion Cta. Tesoreria Ingresos Fondos Disponibles
9jul-11 37,14 911,83 27.240,000 28.188,97 7.228.188,97
9-ago-11 33,86 915,11 28.148,000 29.096,97 7.229.096,97
9-sep-11 32,89 6.642,52 28.148,000 34.82341 7.234.823,41
9-oct-11 3.377,43 88.300,15 27.240,000 118.917,58 7.318.917,58
Totales 31.311.864,05 144.000.000,00 6.262.372,77 28.800.000,02 4.688.951,27 21.464.397,73 169.375.050,26
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AyT,4 Grandes Préstamos Tipo de interés de los Pagar és Escenario Tensionado
Tipo interés mensual 4,89% Morosidad 20%
Tipo interés trimestral 4,77% Fallidos 5%
Cash Flow de Tesoreria: ~ Aplicaciones Tipo interés semestral 4,61% Recuperaciones 12 meses
Pagarés mensuales Pagarés trimestrales Pagrés semestrales F.Reserva Préstamo Subordinado Residual
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Uso/Dotacion Saldo Saldo Vivo Intereses Amortizacion

9-gbr-01 42.000.000,00 55.400.000,00 35.100.000,00 7.200.000,00 7.526.725,00

9-may-01  41.800.000,00 171.150,00 200.000,00 -9.939,71 7.190.060,29  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-jun-01 41.600.000,00 176.012,83 200.000,00 -10.075,08 7.179.98521  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-jul-01 41.400.000,00 169.520,00 200.000,00  53.900.000,00 667.985,50 1.500.000,00 -155.579,67 7.024.40554  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-ago-01 41.200.000,00 174.328,50 200.000,00 -9.038,36 7.015.367,19 7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-sep-01 41.000.000,00 173.486,33 200.000,00 -8.231,53 7.007.135,66  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-oct-01 40.800.000,00 167.075,00 200.000,00  52.300.000,00 657.041,00 1.600.000,00 34.700.000,00 -260.949,17 6.746.186,49  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-nov-01 40.600.000,00 171.802,00 200.000,00 -7.599,55 6.738.586,94  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-dic-01 40.100.000,00 165.445,00 500.000,00 -424,11 6.738.162,83  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-ene-02 39.900.000,00 168.854,42 200.000,00  50.500.000,00 637.537,00 1.800.000,00 -320.151,53 6.418.011,30  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-feb-02 39.700.000,00 168.012,25 200.000,00 -6.540,92 6.411.470,38  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-mar-02  39.500.000,00 150.992,33 200.000,00 -4.038,83 6.407.431,55 7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-abr-02 39.200.000,00 166.327,92 300.000,00  45.800.000,00 602.212,50 4.700.000,00 34.300.000,00 -695.164,55 5.712.266,99  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-may-02  39.000.000,00 159.740,00 200.000,00 56.849,13 5.769.116,12  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-jun-02 38.500.000,00 164.222,50 500.000,00 63.821,74 5.832937,86 7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-jul-02 35.900.000,00 156.887,50 2.600.000,00  44.400.000,00 552.233,50 1.400.000,00 -12.410,95 5.820.526,91  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-ago-02 35.600.000,00 151.168,92 300.000,00 -39.092,24 5.781.434,67 7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-sep-02 35.400.000,00 149.905,67 200.000,00 62.018,19 5.843452,86 7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-oct-02 35.200.000,00 144.255,00 200.000,00  43.000.000,00 541.236,00 1.400.000,00 33.900.000,00 456.345,54 6.299.798,40  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-nov-02 34.900.000,00 148.221,33 300.000,00 -34.270,96 6.265.527,44  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-dic-02 34.400.000,00 142.217,50 500.000,00 129.457,31 6.394.984,75  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-ene-03 34.200.000,00 144.852,67 200.000,00  39.200.000,00 524.170,00 3.800.000,00 -23.414,07 6.371.570,68  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-feb-03 28.500.000,00 144.010,50 5.700.000,00 -722.689,59 5.648.881,08 7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
9-mar-03  28.300.000,00 108.395,00 200.000,00 67.527,61 5.716.408,69  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
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Pagarés mensuales Pagarés trimestrales Pagrés semestrales F.Reserva Préstamo Subordinado Residual

Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Uso/Dotacién Saldo Saldo Vivo Intereses Amortizacion

28.100.000,00 119.166,58 200.000,00  35.400.000,00 467.460,00 3.800.000,00 33.400.000,00 790.077,17 500.000,00 527.705,38 6.244.114,07  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
27.800.000,00 114.507,50 300.000,00 -17.531,65 6.226.582,43  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
27.400.000,00 117.061,17 400.000,00 156.894,03 6.383.476,46  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
27.200.000,00 111.655,00 200.000,00  34.000.000,00 426.835,50 1.400.000,00 571.761,98 6.955.238,44  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
27.100.000,00 114.534,67 100.000,00 95.772,57 7.051.011,01 7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
27.000.000,00 114.113,58 100.000,00 96.568,07 7.147579,08  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
26.800.000,00 110.025,00 200.000,00  32.500.000,00 414.460,00 1.500.000,00 32.900.000,00 782.701,17 500.000,00 52.420,92 7.200.000,00 7.526.725,00 202.059,68 0,00 0,00
26.700.000,00 112.850,33 100.000,00 0,00 7.200.000,00 7.526.725,00 107.405,18 0,00 0,00
26.300.000,00 108.802,50 400.000,00 0,00 7.200.000,00 7.526.725,00 111.850,38 0,00 0,00
19.400.000,00 110.744,92 6.900.000,00  31.000.000,00 396.175,00 1.500.000,00 -357.277,16 6.842.722,84  7.526.725,00 0,00 0,00 0,00
19.300.000,00 81.690,17 100.000,00 357.277,16 7.200.000,00 7.526.725,00 576.249,99 0,00 0,00
19.200.000,00 76.025,92 100.000,00 0,00 7.200.000,00 7.526.725,00 46.308,83 0,00 0,00
19.100.000,00 80.848,00 100.000,00  29.800.000,00 373.782,50 1.200.000,00 32.600.000,00 770.984,08 300.000,00 0,00 7.200.000,00  7.330.690,00 99.569,28 196.035,00 506.616,97
19.100.000,00 77.832,50 0,00 0,00 7.200.000,00 7.325.244,58 30.483,45 5.445,42 114.484,57
18.600.000,00 80.426,92 500.000,00 -2.570,38 7.197.42962  7.325.244,58 0,00 0,00 0,00
17.700.000,00 75.795,00 900.000,00  18.800.000,00 359.313,50 11.000.000,00 -1.110.545,34 6.086.884,27  7.325.244,58 0,00 0,00 0,00
17.700.000,00 74.531,75 0,00 131.116,43 6.218.000,70  7.325.244,58 0,00 0,00 0,00
17.600.000,00 74.531,75 100.000,00 31.629,04 6.249.629,75  7.325.244,58 0,00 0,00 0,00
17.500.000,00 71.720,00 100.000,00  17.600.000,00 229.172,00 1.200.000,00 32.200.000,00 763.953,83 400.000,00 306.927,72 6.556.557,46  7.325.244,58 0,00 0,00 0,00
17.400.000,00 73.689,58 100.000,00 35.480,65 6.592.038,11  7.325.244,58 0,00 0,00 0,00
17.000.000,00 70.905,00 400.000,00 87.331,05 6.679.369,16  7.325.244,58 0,00 0,00 0,00
16.100.000,00 71.584,17 900.000,00  16.400.000,00 214.544,00 1.200.000,00 520.630,84 7.200.000,00 7.281.681,22 252.410,65 43.563,36 371.255,68
16.000.000,00 67.794,42 100.000,00 0,00 7.200.000,00 7.281.681,22 23.228,38 0,00 0,00
15.900.000,00 60.853,33 100.000,00 0,00 7.200.000,00 7.281.681,22 21.469,72 0,00 0,00
15.800.000,00 66.952,25 100.000,00  15.400.000,00 195.570,00 1.000.000,00 32.100.000,00 750.456,78 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.265.344,96 46.140,87 16.336,26 340.124,05
15.700.000,00 64.385,00 100.000,00 0,00 7.200.000,00 7.265.344,96 23611,13 0,00 0,00
15.700.000,00 66.110,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.254.453,92 31.218,78 10.891,04 140.134,17
14.800.000,00 63.977,50 900.000,00  14.400.000,00 185.685,50 1.000.000,00 0,00 7.200.000,00  7.249.008,40 30.166,44 5.445,52 1.732.524,49
14.700.000,00 62.320,33 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.249.008,40 24.822,30 0,00 0,00
14.600.000,00 61.899,25 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.249.008,40 25.243,38 0,00 0,00
14.500.000,00 59.495,00 100.000,00  13.600.000,00 175.536,00 800.000,00 31.900.000,00 752.236,75 200.000,00 0,00 7.200.000,00 7.232.671,84 42.375,28 16.336,56 279.058,70
14.400.000,00 61.057,08 100.000,00 0,00 7.200.000,00 7.232.671,84 26.085,54 0,00 0,00
14.300.000,00 58.680,00 100.000,00 0,00 7.200.000,00 7.221.780,80 35.068,71 10.891,04 36.932,67
13.400.000,00 60.214,92 900.000,00  12.700.000,00 165.784,00 900.000,00 0,00 7.200.000,00 7.216.335,28 31.031,59 5.445,52 74.590,57
10.900.000,00 56.425,17 2.500.000,00 -232.794,71 6.967.205,29  7.216.335,28 0,00 0,00 0,00
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9-mar-06
9-abr-06
9-may-06
9-jun-06
9-jul-06
9-ago-06
9-sep-06
9-oct-06
9-nov-06
9-dic-06
9-ene-07
9-feb-07
9-mar-07
9-abr-07
9-may-07
9-jun-07
9-jul-07
9-ago-07
9-sep-07
9-oct-07
9-nov-07
9-dic-07
9-ene-08
9-feb-08
9-mar-08
9-abr-08
9-may-08
9-jun-08
9-jul-08
9-ago-08
9-sep-08
9-oct-08
9-nov-08
9-dic-08
9-ene-09

Pagarés mensuales Pagarés trimestrales Pagrés semestrales F.Reserva Préstamo Subordinado Residual

Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Uso/Dotacién Saldo Saldo Vivo Intereses Amortizacion
10.800.000,00 41.456,33 100.000,00 24.351,46 6.991.556,75  7.216.335,28 0,00 0,00 0,00
10.700.000,00 45.477,00 100.000,00  12.300.000,00 151.447,50 400.000,00 31.700.000,00 743.464,94 200.000,00 208.443,25 7.200.000,00  7.200.000,00 90.023,78 16.335,28 46.863,22
10.600.000,00 43.602,50 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.940,00 0,00 40.033,07
10.500.000,00 44.634,83 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 1.467,94 0,00 0,00
9.600.000,00 42.787,50 900.000,00  11.900.000,00 148.307,25 400.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 59.410,06 0,00 97.227,92
9.600.000,00 40.424,00 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 71.132,15
9.500.000,00 40.424,00 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 2.070,15 0,00 0,00
9.500.000,00 38.712,50 0,00 9.100.000,00 145.061,00 2.800.000,00 31.600.000,00 742.863,08 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 58.807,85 0,00 50.280,23
9.400.000,00 40.002,92 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 2.491,23 0,00 0,00
9.300.000,00 38.305,00 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 1.825,78 0,00 0,00
9.300.000,00 39.160,75 0,00 800.000,00 110.929,00 8.300.000,00 -735.354,37 6.464.645,63  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
4.300.000,00 39.160,75 5.000.000,00 -210.835,29 6.253.810,34  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
4.200.000,00 16.354,33 100.000,00 13.611,05 6.267.421,39  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
4.200.000,00 17.685,50 0,00 500.000,00 9.540,00 300.000,00 19.100.000,00 736.473,11 12.500.000,00 -1.298.982,11 4.968.439,27  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
4.200.000,00 17.115,00 0,00 69.032,83 5.037.472,10  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
4.100.000,00 17.685,50 100.000,00 -46.298,16 4.991.17394  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
1.700.000,00 16.707,50 2.400.000,00 400.000,00 6.028,75 100.000,00 33.121,49 5.024.295,44  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
1.700.000,00 7.158,42 0,00 48.846,72 5.073.142,16  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
1.600.000,00 7.158,42 100.000,00 -50.962,30 5.022.179,86  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
1.600.000,00 6.520,00 0,00 200.000,00 4.876,00 200.000,00 11.500.000,00 447.592,58 7.600.000,00 -401.750,49 4.620.429,37  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
1.600.000,00 6.737,33 0,00 47.688,93 4.668.118,29  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
1.600.000,00 6.520,00 0,00 47.097,08 4.715.21537  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
400.000,00 6.737,33 1.200.000,00 0,00 2.438,00 200.000,00 1.242.701,13 5.957.916,50  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
300.000,00 1.684,33 100.000,00 756.020,19 6.713.936,69  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
300.000,00 1.181,75 0,00 53.142,57 6.767.079,27  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
300.000,00 1.263,25 0,00 1.500.000,00 269.492,92 10.000.000,00 432.920,73 7.200.000,00  7.200.000,00 511.648,99 0,00 114.963,40
300.000,00 1.222,50 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.940,00 0,00 16.684,05
300.000,00 1.263,25 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 16.033,11
200.000,00 1.222,50 100.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.940,00 0,00 414.561,82
200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 5.101,81
200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 5.101,82
200.000,00 815,00 0,00 1.300.000,00 35.151,25 200.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.940,00 0,00 1.306.283,69
200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 5.101,81
200.000,00 815,00 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.940,00 0,00 5.183,04
200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 236.278,50
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9-feb-09
9-mar-09
9-abr-09
9-may-09
9-jun-09
9-jul-09
9-ago-09
9-sep-09
9-oct-09
9-nov-09
9-dic-09
9-ene-10
9-feb-10
9-mar-10
9-abr-10
9-may-10
9-jun-10
9-jul-10
9-ago-10
9-sep-10
9-oct-10
9-nov-10
9-dic-10
9-ene-11
9-feb-11
9-mar-11
9-abr-11
9-may-11
9jun-11
9jul-11
9-ago-11
9-sep-11
9-oct-11
Totales

Pagarés mensuales Pagarés trimestrales Pagrés semestrales F.Reserva Préstamo Subordinado Residual
Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Saldo Vivo Intereses Amortizacion Uso/Dotacién Saldo Saldo Vivo Intereses Amortizacion

200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 3.987,62
200.000,00 760,67 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 27.944,00 0,00 4.339,11
200.000,00 842,17 0,00 1.100.000,00 30.297,94 200.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 1.665.571,22
200.000,00 815,00 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.940,00 0,00 4.104,77
200.000,00 842,17 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 30.938,00 0,00 3.987,60
100.000,00 815,00 100.000,00 -52.102,49 7.147.897,51  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
100.000,00 421,08 0,00 33.533,38 7.181.430,89  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
100.000,00 421,08 0,00 18.569,11 7.200.000,00  7.200.000,00 15.095,35 0,00 0,00
100.000,00 407,50 0,00 900.000,00 25.777,58 200.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 38.466,63 0,00 0,00
100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 33.737,07 0,00 0,00
100.000,00 407,50 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 32.842,63 0,00 0,00
100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 33.737,05 0,00 0,00
100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 33.737,06 0,00 0,00
100.000,00 380,33 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 31.053,81 0,00 0,00
100.000,00 421,08 0,00 700.000,00 20.975,50 200.000,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 44.163,12 0,00 0,00
100.000,00 407,50 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 32.842,64 0,00 0,00
100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 33.737,06 0,00 0,00
100.000,00 407,50 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 32.842,64 0,00 0,00
100.000,00 421,08 0,00 0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 33.737,06 0,00 0,00
0,00 421,08 100.000,00 -35.721,95 7.164.278,05  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
0,00 16.403,92 700.000,00 -162.865,92 7.001.412,12  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
28.320,60 7.029.732,72  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
27.544,79 7.057.27752  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
28.539,00 7.085.816,52  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
28.650,58 7.114.467,10  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
26.070,94 7.140.538,04  7.200.000,00 0,00 0,00 0,00
59.461,96 7.200.000,00  7.200.000,00 5.939,65 0,00 0,00
0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 28.188,97 0,00 0,00
0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.096,97 0,00 0,00
0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 28.188,97 0,00 0,00
0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 29.096,97 0,00 0,00
0,00 7.200.000,00  7.200.000,00 34.82341 0,00 0,00
0,00 7.200.000,00 150.111,36 269.028,94 7.049.888,64 0,00
7.134.170,42  42.000.000,00 8.365.361,00 55.400.000,00 10.113.955,83 35.100.000,00 3.396.563,46 7.376.613,64 7.708.541,83
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Los importes contenidos en |as tablas anteriores figuran expresados en Euros.

A la hora de elaborar los cuadros anteriores no se ha tenido en cuenta el importe del Tramo B del Préstamo
Subordinado ya que tanto € principal como los intereses del citado Tramo B Unicamente resultaran
pagaderos coincidiendo con e vencimiento fina de la operacion.

Los cuadros anteriores tienen por objeto dar una imagen de la evolucion financiera del Fondo tanto (i) en un
escenario que puede considerarse més habitual (morosidad de un 10%, sin fallidos y plazo de recuperacion
de cantidades impagadas de un mes) como (ii) en un supuesto en que € Fondo se viera sometido a
importantes tensiones de tesoreria (derivadas de un indice de morosidad del 20%, con unos falidos del 5% y
un plazo de recuperacion, en su caso, de cantidades impagadas de 12 meses).

Con objeto de facilitar su comprension, los anteriores cuadros han sido divididos entre origenes y
aplicaciones de Fondos.

Como puede verse, ni siquiera en € caso més tensionado, € Fondo de Reserva baja por debgjo de 64%
cuando los niveles minimos exigidos son del 50%.

Brevemente, |os conceptos mencionados en |as tablas anteriores son |os siguientes:

Origenes

Saldo Vivo dd Colateral: Saldo vivo de los activos en cada una de las fechas.

Intereses del Colateral: Intereses cobrados durante ese periodo procedentes de los activos.
No se han tenido en cuenta las posibles comisiones de cancelacion,
etc.

Amortizacion ddl colateral: Principales que se han ido cobrando de los activos en ese periodo.
Se ha tenido en cuenta una Tasa de Amortizacién Anticipada de
0%.

Intereses Impagados: Intereses que se han dejado de cobrar por impagados de los activos.

Amortizacion |mpagados: Principal que se ha dgjado de cobrar por impagados de los activos.

Intereses Recuperaciones. Intereses que se han recuperado de los impagados generados.

Amortizacion recuperados: Principal que se harecuperado de los impagados generados.

En relacion con € principa e intereses anteriores, observaremos que en un caso se comienzan a
recuperar a mes siguiente (escenario normal) y en otro caso se comienzan a recuperar a cabo de los 12
meses (escenario tensionado). La diferencia entre los Intereses impagados y 1os Intereses Recuperados
serala cantidad de intereses fallidos.

Cuenta de Tesoreria: Intereses que genera la Cuenta de Tesoreria por € depédsito del
Fondo de Reserva.

Ingresos: Suma de los intereses y principales cobrados menos los intereses y
principales impagados més los intereses y principales recuperados y
maés los intereses de la Cuenta de Tesoreria.

Fondos Disponibles: Suma de todos los ingresos anteriores més e saldo de Fondo de
Reserva disponible.
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Aplicaciones

Saldo vivo de los pagarés: Sado vivo de los Pagarés emitidos y que ira descendiendo
conforme se vayan amortizando préstamos que originen
amortizacion (no renovacion) de pagarés.

Intereses de |os pagarés: Intereses que se devengardn durante ese periodo. Los
intereses han sido calculados a precio maximo (Euribor
més 0’ 12%).

Amortizacion de pagarés: Cantidad de pagarés que no sera renovada en ese periodo.

Uso/dotacion Fondo de Reserva: El resultado neto de la utilizacion del Fondo de Reserva
Los importes negativos implican utilizacion y los importes
positivos implican reposicion.

Saldo ddl Fondo de Reserva: Saldo del Fondo de Reserva en cada Periodo.

Saldo vivo Préstamo Subordinado: El saldo de este préstamo en cada periodo.

Intereses Préstamo Subordinado: Intereses que se deben pagar por € préstamo. Algunos

periodos no tienen tesoreria para pagarlo, pero se devengay
Se paga totalmente en periodos posteriores.

Amortizacion Préstamo Subordinado: ~ Amortizacion del mismo en cada periodo. Se puede
observar que en un plazo de 5 afios se amortiza la parte de
Gastos de Constitucion.

Residual: Diferencia, en su caso, entre ingresos y gastos. Nunca
puede ser negativa. Esto constituird, en su caso, e Margen
de Intermediacion Financiera.

Descripcion de la finalidad u objeto de las operaciones financieras contratadas por la
Sociedad Gestora por cuenta del Fondo al objeto de meorar € riesgo, aumentar la
regularidad de los pagos, neutralizar diferencias de tipos de interés o, en general,
transformar las caracteristicas financieras de los Activos

La Sociedad Gestora concertard por cuenta del Fondo las operaciones que a continuacion se
resefian con € fin de neutralizar las diferencias de tipos de interés entre los Activos adquiridos por
el Fondo y los Pagarés emitidos a amparo del Programa u otros pasivos y, en general, transformar
las caracteristicas financieras de los Activos.

La Sociedad Gestora, a objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstos
en este Folleto, en la Escritura de Congtitucion y en la normativa vigente en cada momento, podra
prorrogar 0 novar modificativamente los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo,
sudtituir a cada una de las contrapartes de los mismos e incluso, caso de ser necesario, celebrar
contratos adicionales, todo ello sujeto ala normativa vigente en cada momento.

En particular, la Sociedad Gestora suscribira los siguientes contratos, por cuenta del Fondo:

(@ € Contrato de Préstamo Subordinado, descrito en € apartado V.2.1 anterior;

(b) d Contrato de Aseguramiento descrito en € apartado V.2.3.1 anterior;

(c) d Contrato de Servicios Financieros, descrito en € apartado V.2.3.2 anterior;
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(d) € Contrato de Gestion, descrito en € apartado 1V.3.1 anterior;

() € Contrato de Gestion Interna, descrito en € apartado V.2.3.3 anterior;

(f) € Contrato de Cesidn de Activos, descrito en € apartado 1V.2.2 anterior;

() € Contrato de Participacion, descrito en €l apartado V.2.3.4 anterior;

(h) € Contrato de Lineade Liquidez descrito en e apartado V.2.2 anterior.

Criterios contables empleados por € Fondo

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, realizara la imputacion temporal de ingresos y gastos
de acuerdo con los criterios contables generalmente aceptados en Espaia establecidos en € Plan
General de Contabilidad, en particular, en € Rea Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre.

Reglas de preacion de pagos a cargo del Fondo.

Reglas ordinarias de prelacion de los pagos a cargo del Fondo en las fechas de amortizacion
de los Pagar és

V.6.1.1 Origen y aplicacion de fondos en la Fecha de Desembolso de la primera emision de
Pagar és

El origen y aplicacion de las cantidades disponibles por € Fondo en la Fecha de Desembolso de la
primera emisién de Pagarés sera la siguiente:

1. Origen: @ Fondo dispondra de fondos por |os siguientes conceptos
(& Desembolso de la primera emision de los Pagarés,
(b) Disposicion del Préstamo Subordinado;

2. Aplicacién: a su vez d Fondo aplicara los fondos anteriormente descritos a los siguientes
pagos

1° Pago dd Precio d Contado de los Activos y dd importe correspondiente a la
sobrecolateralizacion. Quedara pendiente de pago € Precio Aplazado, que serd abonado
en las fechas de desembolso de las sucesivas subastas que se redicen d amparo del
Programa segun se describe en e apartado 1V.2.2.3 de Folleto.

2° Pago de los gastos de constitucion del Fondo y primera emision de Pagarés.

3° Dotacion del Fondo de Reserva.

4° Pago de los intereses por aplazamiento del pago del Precio a Contado de los Activos.

La aplicacion de los fondos se llevara a cabo siguiendo € orden en que aparecen relacionados los
anteriores conceptos.

V.6.1.2 A partir de la fecha de congtitucién del Fondo y hasta la total amortizacion de los
Pagar és

1. Origen: los Fondos Disponibles para hacer frente a las obligaciones de pago o de retencion
relacionadas a continuacion en e apartado 2 serdn los siguientes:
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las cantidades percibidas por reembolso del principa de los Activos, que habran sido
depositadas en la Cuenta de Tesoreria;

los intereses ordinarios y de demora cobrados de los Activos que habran sido transferidos
ala Cuenta de Tesoreria por las Entidades Cedentes,

los rendimientos obtenidos por la reinversién del Fondo de Reserva (que habran sido
depositados en la Cuenta de Tesoreria de acuerdo con € apartado V.1.2.2) asi como por
las otras cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria 'y en las Cuentas de Cobros
abiertas por e Fondo en cada Entidad Cedente;

el Fondo de Reserva, descrito en el apartado V.1.3 del Folleto;

las disposiciones de la Linea de Liquidez referida en € apartado V.2.2

2. Aplicacion: los Fondos Disponibles en cada fecha de amortizacion de Pagarés con
independencia del momento de su devengo, se aplicaran a cumplimiento de las obligaciones
de pago o de retencion del siguiente modo:

lO

20

30

40

50

60

70

80

90

Pago de los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad
Gestora y debidamente judtificados. Los gastos derivados de procedimientos gecutivos o
de cuaesquiera reclamaciones a los Deudores Cedidos se consideran gastos
extraordinarios.

Pago del importe de amortizacion de los Pagarés

Pago de intereses de la Linea de Liquidez

Retencion de la cantidad suficiente para mantener la dotacién del Fondo de Reserva hasta
que éste dcance € nivel minimo inicia establecido en € apartado V.1.3 0 d fijado, en su
caso, discreciondmente por la Entidad de Cdificacion.

Pago de laamortizacion del principa dispuesto de la Linea de Liquidez

Pago de la Comision de Gestion a las Entidades Cedentes;

Pago de intereses del Préstamo Subordinado de acuerdo con las reglas establecidas en €
apartado V.2.1.

Amortizacion del principa del Préstamo Subordinado de acuerdo con las reglas
establecidas en el apartado V.2.1.

Pago, en su caso, de Margen de Intermediacion Financiera cuya remuneracion variable
se establece en @ Contrato de Gestion Interna.

La aplicacion de los fondos se llevara a cabo siguiendo € orden en que aparecen relacionados los
anteriores conceptos.

Reglas excepcionales de prelacion de los pagos a cargo del Fondo

V.6.2.1

Fondo de Reserva

El vaor inicid de Fondo de Reserva (5% del saldo inicial de los Activos) Unicamente comenzara
a liberarse cuando asi lo determine la Entidad de Calificacion.
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V.6.2.2 Préstamo Subordinado

La prelacion entre los pagos a realizar en concepto de intereses devengados y amortizacion del
principal del Préstamo Subordinado y, en su caso, margen de intermediacion financiera, tendr&
carécter individual para cada Entidad Cedente, procediéndose a dichos pagos segin lo que resulte

de la Cuenta Individualizada Ajustada de cada una de dllas, segiin lo previsto en € Contrato de
Gestion Interna.
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CAPITULO VI

VIl

V1.2

V1.3

Vi.4

VI.5

VI.5.1

V1.5.2

INFORMACION DE CARACTER GENERAL SOBRE LA SOCIEDAD GESTORA DEL FONDO

Razén y domicilio social

La denominacion social de la Sociedad Gestora es Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, SA. Tiene su domicilio socia en Madrid, Alcaa 18, su NIF es A-
80732142y le corresponde e C.N.A.E. nimero 0074.

Congtitucion e inscripcion en € Registro Mercantil. Autorizaciones Administrativas e
inscripcion en la Comision Nacional del Mercado de Valores

Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. se congtituyé mediante
escritura publica otorgada €l 16 de noviembre de 1993, ante € Notario de Madrid D. Francisco
Javier Die Lamana, con e nimero 2609 de su protocolo, con la autorizacién previa del Ministerio
de Economia y Hacienda otorgada €l 16 de julio de 1993. Figura inscrita en €l Registro Mercantil
de Madrid (Tomo 7240, Folio 191, Seccion 8, Hoja M-117365). Se hala inscrita en €l Registro
Especia delaCNMV con & nimero 5.

La duracion de la Sociedad Gestora es indefinida, savo la concurrencia de alguna de las
circunstancias que las disposiciones legales y estatutarias en su caso establezcan como causas de
disolucién.

Objeto social

De acuerdo con las exigencias legales, € articulo segundo de los Estatutos Sociales de la Sociedad
Gestora establece que: "La Sociedad tendra por objeto exclusivo la constitucién, administracion,
gestion y representacion de fondos de titulizacion hipotecaria y de fondos de titulizacion de
activos'. Asimismo y de conformidad con dicha normativa, le corresponderd, en calidad de gestora
de negocios genos, la representacion y defensa de los intereses de los titulares de los valores
emitidos con cargo a fondo o fondos que administre.

Lugar donde pueden consultar se los documentos relativos a la Sociedad Gestora

Los Estatutos Sociales, estados contables y econdmico-financieros de la Sociedad Gestora, asi
como cuaquier otro documento que se cite en € Folleto, incluido éste, 0 cuya existencia se deriva
de su contenido, pueden ser consultados en € domicilio socia de la Sociedad Gestora, cale Alcaa
18, Madrid.

Capital social

Importe nominal suscritoy desembolsado

El capita social de la Sociedad Gestora, totalmente suscrito y desembolsado, asciende a
150.000.000 de pesetas, representado por 150.000 acciones nominativas de 1.000 pesetas de valor
nominal cada unade ellas.

Clases de acciones

Todas las acciones son de lamisma clase y confieren idénticos derechos politicos y econémicos.
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V1.5.3 Evolucién del capital durante lostres tltimos afios

Laevolucion del capital social durante los tres Ultimos afios se recoge en € cuadro siguiente:

Capital Suscrito NUmero de Acciones Vaor Nomina
Saldo a31-12-1998 | 150.000.000 de pesetas 150.000 1000 pesetas
Saldo a31-12-1999 | 150.000.000 de pesetas 150.000 1000 pesetas
Saldo a31-12-2000 | 150.000.000 de pesetas 150.000 1000 pesetas

V1.6 Datos relativos a las participaciones

VI.6.1 Exigtencia o no de participaciones en otras sociedades
No existen participaciones en ninguna otra sociedad.

VI1.6.2 Grupo de empresas de que forma parte la sociedad
A los efectos del articulo 42 del Cadigo de Comercio, Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, SAA. forma pate del grupo de empresas controlado por Ahorro
Corporacion, SA.
Ademés, se hace constar
1. Que la Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros, propietaria del 50% del capital social

de la Sociedad Gestora, es asimismo propietaria del 13'77% del capital social de Ahorro

Corporacion, SA.

2. Que las Entidades Cedentes tienen las siguientes participaciones en Ahorro Corporacion,
SA.

Cajade Ahorros de Guipuzcoay San Sebastian: 2' 59%.
Cajade Ahorros de Vitoriay Alava: 2 68%.
Cajade Ahorros de LaRioja: 1'59%.

VI1.6.3 Titularesde participaciones significativas
A la fecha de elaboracion de este Folleto, la titularidad de las acciones de la Sociedad Gestora esta

distribuida entre las sociedades que a continuacion se relacionan, con indicacion de la cuota de
participacion que corresponde a cada una de ellas:

Denominacion de la sociedad accionista Parti cipacion %
Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros 50
Ahorro Corporacion, SA. 50
Total 100

V1.7  Organossociales

El gobierno y la administracion de la Sociedad Gestora estén encomendados estatutariamente a la
Junta General de Accionistas y a Consgjo de Administracion. Sus competencias y facultades son
las que corresponden a dichos Organos con arreglo a lo dispuesto en la Ley de Sociedades
Anodnimasy en e Real Decreto 926/1998, en relacion con e objeto social.

El Director Genera tiene encomendadas amplias facultades dentro de la organizacion y frente a
terceros.
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El Consgo de Administracion esta integrado por las siguientes personas:

Presidente: D. Jose Antonio Olavarrieta Arcos
Vicepresidente: D. Francisco Javier Zoido Martinez
Consgjeros. D. Roberto Aleu Sanchez

D. Antonio Fernandez L 6pez
D. José Carlos Terriente Quesada
D. José Maria Verdugo Arias

Secretario No Consgjero: D. José Antonio de Bonillay Moreno
Vicesecretario No Consgjero: Diia. Maria Araceli LeyvaLeon

El Director Genera de la Sociedad Gestoraes D. Luis Miralles Garcia.

Conjunto de intereses en la Sociedad Gestora de las per sonas citadas en € numero V1.7

Las personas citadas en e apartado V1.7 anterior no son titulares o representantes, directa o
indirectamente, de ninguna accion u obligacion, sadvo aquellas personas para las que
explicitamente se manifiesta su condicion de representante de una sociedad accionista y solo en
calidad de tal representacion.

Prestamistas de la Sociedad Gestora en mas del 10%

La Sociedad Gestora no ha recibido ningln préstamo o crédito de persona o entidad alguna.

Mencion de s la sociedad gestora se encuentra inmersa en situacion de naturaleza concursal,
asi como existencia de litigios y contenciosos significativos que puedan afectar a su situacién
econémico-financiera, o, en un futuro, a su capacidad para llevar a cabo las funciones de
gestion y administracion del Fondo previstas en este Folleto

La Sociedad Gestora no se encuentra inmersa en situacion de naturaleza concursal, ni existen

litigios ni contenciosos significativos que puedan afectar en un futuro a su capacidad para llevar a
cabo las funciones de gestién y administracién del Fondo previstas en este Folleto.
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CAPITULO VII

VII.1

VII.2

Vil.2.1

VIl.2.2

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL FONDO

Comportamiento histérico de los Activos

A continuacién se detalla @ comportamiento histérico de la cartera crediticia de grandes préstamos
de las Entidades Cedentes (la “Cartera’) de la que proceden los Préstamos de los que derivan los
Activos.

Trimestres Tasa de Impago Tasade Recobroend | Tasade Recobro en
mismo trimestre trimestres posteriores
ler Trimestre 2000 0% 0% 0%
2° Trimestre 2000 0% 0% 0%
3er Trimestre 2000 0% 0% 0%
4° Trimestre 2000 0% 0% 0%

Donde:

Tasa de Impago = [Importe total de recibos impagados correspondientes a facturaciones del propio
trimestre / importe de las facturaciones del trimestre (capital + intereses)] x 100.

Tasa de Recobro en € mismo trimestre = [Importe del total de los recibos impagados
correspondientes a facturaciones del propio trimestre cobrado en € mismo trimestre / importe de
los recibos impagados del trimestre (capital + intereses)] x 100.

Tasa de Recobro en trimestres posteriores = [Importe de recibos impagados durante € trimestre,
cobrados en trimestres posteriores / importe total de impagados del trimestre (capital + intereses)]
x 100.

Riesgos

En particular, las perspectivas del Fondo dependen de la evolucion de determinados factores de
riesgo. A continuacion se describen determinados factores que los potenciales adquirentes de los
Pagarés deberian considerar con caracter previo a la adquisicion de los Pagarés. La siguiente
informacion no es completa por 1o que los potenciales adquirentes deberian considerar toda la
informacion contenida en este Folleto.

Riesgosinherentes alos Activos. Incumplimiento por los Deudor es Cedidos

Las expectativas de cobro de los Activos estén sujetas a los riesgos de crédito, liquidez, tipo de
interés y otros y, con carécter general, oscilaran en funcion de, entre otras circunstancias, |0s tipos
de interés del mercado, las condiciones econdmicas generaes, la situacion financiera de los
Deudores Cedidosy otros factores similares.

Riesgos estructurales

VI1.2.2.1 Ausencia de accion contra ter cer os distintos del Fondo

Los Pagarés son pasivos exclusvamente del Fondo. En concreto, los Pagarés no constituyen
ningln pasivo, deuda, u obligacién de ningun tipo de las Entidades Cedentes, de la Sociedad
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Gestora, ni de ninguna de sus respectivas filiales. Ninguna de las anteriores garantiza a los titulares
de los Pagarés € pago de los mismos.

VI1.2.2.2 Confianza en la capacidad crediticia de las Entidades Cedentes

Las Entidades Cedentes asumiran diferentes funciones en la presente transaccion. Por €llo, los
titulares de los Pagarés descansan no sdlo en la solvencia de los Deudores Cedidos, sino también
en la solvencia de las Entidades Cedentes en relacién con las funciones desempefiadas por éstas en
la transaccion. En e supuesto de que menguara la capacidad crediticia de las Entidades Cedentes,
las funciones inicialmente asumidas por las Entidades Cedentes deberdn ser traspasadas a otras
entidades adecuadas y con una cdlificacion suficiente, y, s no pudiera encontrarse otra entidad
aceptable, e Fondo podra extinguirse y ser liquidado anticipadamente.

VI1.2.2.3 Confianza en & desempefio de las Funciones de Gestién

Las Entidades Cedentes desempefiaran la gestion y administracion de los Activos de conformidad
con los Criterios de Politica de Cobros referidos en este Folleto y gjerceran dichas funciones con la
misma diligencia y criterios que empleen en la gestién y administracion de los activos crediticios
propios que sean comparables a los Activos. Por ello, € Fondo descansa en € cumplimiento por
las Entidades Cedentes de su politica habitual de seguimiento y cobros en relacion con la gestion,
cobro, gecucion y administracion de los Activos.

Vil.2.24 Mejorade crédito

Aungue existen mecanismos de megora del crédito en relacién con los Pagarés emitidos a amparo
del Programa, la megjora de crédito es limitada. Si la mejora de crédito en relacién con los Pagarés
se redujera a cero (0), las Entidades Cedentes no estarén obligadas a cubrir dicha reduccion y los
titulares de los Pagarés soportaran directamente € riesgo de crédito y otros riesgos asociados con
su inversion en € Fondo.

Riesgos en relacion con los Pagar és
Significado de las calificaciones de los Pagar és

La cdlificacion asignada a Programa por la Entidad de Calificacion reflegjan la valoracion de la
misma de la probabilidad de que los titulares de los Pagarés perciban € importe de amortizacion
de los mismos en funcion del vaor de los Activos y de la mejora crediticia del Programa. La
cdificacion del Programa no supone una recomendacion de compra, mantenimiento o venta de
ningun Pagaré emitido al amparo del Programa ni una indicacion de su liquidez, precio de mercado
0 de su conveniencia para un inversor particular. No hay certeza aguna de que la calificacion
permanezca inaterada durante un periodo de tiempo o de que la misma no sera retirada o revisada
alabgjapor la Entidad de Calificacion si, ajuicio de ésta, las circunstancias asi |0 exigieran.

Fdo. D. LuisMiralles Garcia
Director General
AHORROY TITULIZACION, S.G.F.T. SA.
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