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MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCION
DE “BANCAJA 13 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS’,
CESION DE DERECHOS DE CREDITO DE PRESTAMOS
HIPOTECARIOS MEDIANTE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA Y EMISION

DE BONOS DE TITULIZACION.
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NUMERO MIL DOSCIENTOS OCHENTA Y SEIS. —---—-mem-—-
En Madrid, mi residencia, a uno de abril de dos mil once. -----
Ante mi, JOSE-MARIA MATEOS SALGADO , Notario de

Madrid y de su llustre Colegio,

COMPARECE

DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, separado
judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid,
calle Lagasca n° 120, y provisto de Documento Nacional de

Identidad y Numero de ldentificacion Fiscal (DNI y NIF), nimero

50.796.768-A.

INTERVIENE

En nombre vy representacion de “EUROPEA DE



TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION” (la "Sociedad Gestora ") con domicilio en
Madrid, calle Lagasca 120 y C.I.LF. n° A-80514466 entidad
constituida de conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de
la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y
Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorizacion otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante escritura
otorgada el 19 de enero de 1993 ante el Notario de Madrid D.
Roberto Blanquer Uberos, con el nimero 117 de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro O,
folio 49, Seccion 8, hoja M-89355, inscripcion 12, Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la disposicion
transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
gue se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto
926/1998"), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25 de
octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas
Recio con el numero 3.289 de su protocolo, que causo la
inscripcion 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro

Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora esta inscrita en el



Registro especial abierto al efecto por la Comision Nacional del

Mercado de Valores con el nimero 2.
El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en
el articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a

continuacion:

“La Sociedad tendra por objeto exclusivo la constitucion,
administracion, y representacion legal tanto de los fondos de
titulizacion de activos como de los fondos de titulizacion
hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la normativa legal
aplicable, le correspondera, en calidad de gestora de negocios
ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los
titulares de los valores emitidos con cargo a los fondos que
administre y de los restantes acreedores ordinarios de los

mismos."

Su legitimacion para este acto resulta:

a).- Del acuerdo adoptado por la Comision Delegada del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 28
de octubre de 2008, segun consta en la certificacion expedida
por la Secretaria del Consejo de Administracion, con el Visto

Bueno del Presidente, de fecha 29 de octubre de 2008, que



guedd unida a la escritura de Constitucion del Fondo que por la

presente es objeto de modificacion; y de la propia escritura de

Constitucion, a la que se remite.

b).- Y de los apoderamientos a su favor otorgados en
escrituras ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer
Uberos, en fecha 11 de marzo de 1993, con el numero 783 de
orden de su protocolo, D. Luis-Felipe Rivas Recio, el dia 16 de
febrero de 2000, con el nimero 566 de su protocolo; D. Juan
Carlos Carnicero Iiiiguez los dias 30 de noviembre de 2009, y 1
de junio de 2010, con los numeros 1737 y 579, respectivamente,
de su protocolo. Exhibe en este acto copias autorizadas y
debidamente inscritas en el Registro Mercantii de dichos
apoderamientos, considerando yo, el Notario, suficientes las
facultades conferidas para los actos formalizados en esta

escritura.

Asevera el compareciente la total vigencia y subsistencia de

sus facultades.

Le conozco, y tiene a mi juicio, segun actua, capacidad para

este acto y,

EXPONE:
I. Que la Sociedad Gestora constituyé el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BANCAJA 13 FONDO DE

TITULIZACION DE ACTIVOS” (en adelante el “Fondo”), con



C.L.LF., numero V-85587434); mediante escritura publica otorgada
ante el que fue Notario de Madrid Don Roberto Parejo Gamir el
dia 9 de diciembre de 2008 con el nimero 2719 de protocolo (la
“Escritura de Constitucion ") de acuerdo con el régimen legal
previsto por el Real Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en
cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacion, y demas normativa aplicable. ------------

[I. Que la Comisibn Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV") regqistro el folleto informativo de constitucién del Fondo y

emision de los bonos de titulizacién (el “Folleto ") el dia 4 de

diciembre de 2008.
lll. Que la Sociedad Gestora ostenta la administracién y

representacion legal del Fondo.

IV. Que en el mismo acto de constitucion, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, suscribié 16.973
Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por CAJA DE
AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE,
BANCAJA (en lo sucesivo “BANCAJA") sobre 16.973 Préstamos
Hipotecarios cuyo valor capital total ascendié a 2.895.001.466,75

euros y emitio 28.950 Bonos de Titulizacion de 100.000,00 euros



de valor nominal unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta, por importe nominal conjunto de 2.895.000.000 euros,

desglosados en tres series segun el siguiente detalle: ----------------

Serie A por 2.583.700.000,00 euros.

Serie B por 152.000.000,00 euros.

Serie C por 159.300.000,00 euros.

V. Que los Bonos de titulizaciéon emitidos por el Fondo fueron
calificados a la constitucion del Fondo por la agencia de
calificacion Moody’s Investors Service Espafia, S.A. (“Moody’s ”).
En concreto, la Serie A fue calificada como Aaa (sf), calificacion

gue mantiene en la actualidad.

VI. Que con fecha 10 de diciembre de 2008, BANCAJA, en
su condicion de Entidad Suscriptora, suscribié la totalidad de
Bonos emitidos por el Fondo. BANCAJA ha comunicado a esta

Sociedad Gestora que es el unico tenedor de la totalidad de los

Bonos emitidos por el Fondo.

VIl. Que BANCAJA y la Sociedad Gestora han acordado
solicitar Fitch Ratings Espafa, S.A.U., la asignacion de una
segunda calificacion a los Bonos de la Serie A emitidos por el

Fondo.

Fitch Ratings Espafia, S.A.U., es una sociedad espafiola,
reconocida como entidad calificadora por la CNMV, que forma

parte y opera de acuerdo con la metodologia, criterios y control de



calidad de Fitch Ratings Limited (ambas indistintamente

“Fitch ).

VIII. Que la asignacion de la segunda calificacion a los Bonos
de la Serie A por Fitch supone la modificacion de los siguientes
contratos firmados en la fecha de constitucion por el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, para incluir los criterios de
Fitch en situaciones de descenso de la calificacion crediticia de
las contrapartes de los contratos y de las actuaciones a llevar a

cabo en esos supuestos, asi como para ampliar el Fondo de

Reserva:
a) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés

Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

b) Contrato de Administracion de los Préstamos Hipotecarios

y Deposito de los Certificados de Transmision de Hipoteca. ---------

c) Contratos de Permuta de Intereses.

d) Contrato de Agencia de Pagos.

e) Contrato de Préstamo Subordinado

en adelante y conjuntamente (los “Contratos ).

IX. Que la modificacibn de los Contratos supone la

modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, dado que



en la Escritura de Constitucion se resumen los contratos,
recogiendo la informacibn mas sustancial y relevante de los

mismos, reflejando fielmente su contenido y sin omitir informacion

relevante.

X. Que, de conformidad con lo previsto en el articulo 7 de la
Ley 19/1992, introducido por la disposicion final cuarta de la Ley
5/2009, de 29 de junio, en su apartado 3. a), esta Sociedad
Gestora ha obtenido el consentimiento de todos los titulares de los
valores emitidos con cargo al Fondo, asi como de las entidades
prestamistas y demas acreedores del Fondo afectados por la

modificacion de los Contratos y de la Escritura de Constitucion,

segun el siguiente detalle:

BANCAJA en su condicion de titular Unico de todos los
Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de
Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, de Préstamo
Subordinado, de Préstamo para Gastos Iniciales y de
Intermediacion Financiera. Se acredita el consentimiento
mediante copia del documento que se adjunta como Anexo

1.

Banco Popular Espariol, S.A. como contraparte del Contrato
de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de

Tesoreria). Banco Popular Espafiol sustituyd a BANCAJA como



tenedor de la Cuenta de Tesoreria con fecha 28 de julio de 2009,
tal y como se comunicé a la CNMV mediante hecho relevante el

30 de julio de 2009. Se acredita el consentimiento mediante copia

del documento que se adjunta como Anexo 2.

Banco Cooperativo Espafol, S.A., como contraparte del
Contrato de Agencia de Pagos. Banco Cooperativo Espafiol
sustituyd a BANCAJA como Agente de Pagos con fecha 7 de
agosto de 2009, tal y como se comunicé a la CNMV mediante
hecho relevante el 10 de agosto de 2009. Se acredita el
consentimiento mediante copia del documento que se adjunta

como Anexo 3.

JP Morgan Chase Bank, N.A. como contraparte de los
Contratos de Permuta de Intereses. Se acredita el consentimiento

mediante copia del documento que se adjunta como Anexo

4.

XI. Que, de conformidad con lo previsto en el apartado 4. del
articulo 7 de la Ley 19/1992, esta Sociedad Gestora ha acreditado
previamente a la CNMV el cumplimiento de los requisitos
establecidos para la presente modificacion de Escritura de

Constitucion, habiendo sido comprobado por la CNMV dicho



cumplimiento.

XIl.- Que, con fecha 25 de febrero de 2011, Fitch asign6 con
caracter preliminar la calificacion A-sf a los Bonos de la Serie A.
Se adjunta copia de dicha carta preliminar de Fitch como Anexo

5.

Xlll.- Con base en lo expuesto, el sefior compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo a la que
se incorporan, formando parte integrante de la misma los

Anexos del 1 al 5 que se han citado, que se regird por las

siguientes:

ESTIPULACIONES:

1. INTERPRETACION.

Los términos que en la presente Escritura (la “Escritura de
Modificacion ”) aparecen en mayusculas tendran el significado
gue se indica en la Escritura de Constitucion o en el Folleto, salvo
gue en la Escritura de Modificacion se disponga otra cosa. ---------

Asimismo, la presente Escritura de Modificacion debera ser
interpretada al amparo de la modificacion de los Contratos que
guedaran protocolizados en Acta Notarial con numero de
protocolo posterior al de esta Escritura de Modificacion. -------------

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE

CONSTITUCION.



2.1. Por la presente Escritura de Modificacion se da nueva
redaccion a algunas de las estipulaciones de la Escritura de

Constitucion del Fondo o se incluyen nuevos parrafos adicionales

de acuerdo a lo siguiente:

1) Los apartados 1 y 2 de la estipulacion 2.3.1 relativa al
Fondo de Reserva pasa a tener la siguiente redaccion: ---------------

“1. La Sociedad Gestora constituy6é un fondo de reserva en la
Fecha de Desembolso con cargo a la disposicion de la totalidad
del principal del Préstamo Subordinado a esa fecha por un
importe de ciento cincuenta y seis millones trescientos treinta y
tres mil (156.330.000,00) euros y lo ampliara el Dia Habil posterior
a la fecha de la Escritura de Modificacion a un importe de ciento
setenta y tres millones quinientos treinta y dos mil
(173.532.000,00) euros (el “Fondo de Reserva”) con cargo a la
ampliacion del Préstamo Subordinado. Posteriormente, en cada
Fecha de Pago mantendra su dotacion en el importe del Fondo de

Reserva requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacion de

Pagos.
2. El importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha

de Pago (el “Fondo de Reserva Requerido”) sera la menor de las



siguientes cantidades:
(Ciento setenta y tres millones quinientos treinta y dos mil

(173.532.000,00) euros.

(iLa cantidad mayor entre:
a)El 13,50% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision

de Bonos.

b)Ochenta y seis millones setecientos sesenta y seis mil

(86.766.000,00) euros.”

2) La estipulacion 3.1.3 (iii) relativa a la Liquidacion
Anticipada del Fondo pasa a tener la siguiente redaccion: -----------

“(iii) Estara facultada para concertar una linea de crédito, con
una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de P-1, segun la escala de
calificacion de Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, con
calificacion crediticia minima de su deuda a largo y corto plazo no
subordinada y no garantizada de A y de F1, respectivamente y
segun la escala de calificacion de Fitch, o un préstamo que se
destinara integramente a la amortizacion anticipada de los Bonos
de las Series pendientes de reembolso. El pago de los costes
financieros devengados y el reembolso del principal de la linea de

crédito o del préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de

Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.”

3) El pendltimo parrafo de la estipulacién 10.2 relativa a la



Gestion de Cobros del Contrato de Administracion se sustituye

por los parrafos siguientes:

“Conforme a los criterios establecidos por Fitch recogidos en
su documento “Counterparty Risk Criteria for Structured Finance
Transactions”, de 22 de octubre de 2009, que podra ser
actualizado, modificado o remplazado, en caso de un descenso de
la calificacion de la deuda a largo y corto plazo no subordinada y
no garantizada del Administrador por debajo de BBB+ y de F2,
respectivamente, durante la vida de los Bonos de la Serie A, la
Sociedad Gestora requerira al Administrador, en un plazo maximo
de catorce (14) dias naturales a contar desde el momento que
tenga lugar dicha circunstancia, para que notifique a los Deudores
gue los pagos derivados de los Préstamos Hipotecarios se
efectien en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo o
para que constituya un depdsito o cualquier otra garantia a favor
del Fondo en o por parte de una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda de BBB+ y de F2, a largo y corto
plazo, respectivamente, segun la escala de calificacion de Fitch,
conforme a los criterios establecidos por Fitch anteriormente

citados. A estos efectos, se asume que, aunque la calificacion de



la deuda a largo y corto plazo del Administrador fuera de BBB+ y
F2, pero Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera de
dichas calificaciones de la deuda se encuentra en situacion de
“Rating Watch Negative”, se considerara igualmente que la
calificacion de la deuda del Administrador se encuentra por debajo
de las calificaciones minimas requeridas por Fitch. A efectos de
determinar las caracteristicas concretas de las medidas que se
adopten, de acuerdo con las opciones anteriores, se tendran en
cuenta las modificaciones, actualizaciones o reemplazos del

mencionado documento de Fitch, siempre que se ajusten a la

normativa vigente.

El importe del depoésito o de la garantia a favor del Fondo
sera por un importe igual a 1,5 veces el importe estimado
agregado de los importes correspondientes a la primera cuota a
pagar por los Deudores de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios con vencimiento posterior a la fecha de ajuste,
calculado de acuerdo a las siguientes hipotesis de los Préstamos
Hipotecarios: (i) tasa de morosidad del 0,00% y (i) Tasa de
Amortizacion Constante de Prepago (TACP) del 10,00% anual. ---

En caso de descenso de la calificacion crediticia a largo plazo

del Administrador por debajo de Baa3, segun la escala de

calificacion de Moody’s, el Administrador:
(i) constituira un depodsito en efectivo a favor del Fondo en

una entidad con una calificacion crediticia minima de su deuda a



corto plazo de P-1, segun la escala de calificacion de Moody’s, o -

(iNcontratara una linea de crédito incondicional, irrevocable y
a primer requerimiento de la Sociedad Gestora con una entidad
con una calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo

de P-1, segun la escala de calificacion de Moody’s.

El importe del depdsito o el limite maximo de la linea de
crédito contratada sera por un importe equivalente al importe
estimado agregado de las cuotas de amortizacion y de intereses
gue generarian los Préstamos Hipotecarios durante el mes natural
de mayor importe desde la fecha de pérdida de la calificacion
Baa3, segun la escala de calificacion de Moody'’s, calculado con

las hipotesis de que la tasa de morosidad de los Préstamos

Hipotecarios fuese del 0,00% y la TACP del 10,00%.

El Fondo unicamente podra disponer de dichos depdsitos o
de la linea de liquidez o de cualquier otra garantia, incluido el
Aval, en el importe de las cantidades que dejase de percibir, en su
caso, que correspondan al Fondo y que el Administrador hubiera

percibido de los Préstamos Hipotecarios y no hubiera ingresado al

Fondo.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por



la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran por

cuenta del Administrador.
El Administrador llevara a cabo alguna de las mismas
medidas en caso de que la deuda no subordinada y no
garantizada del Administrador no estuviera calificada por Moody’s,
0, en caso de vigencia de los Bonos de la Serie A, por Fitch.” ------
4) El segundo parrafo de la estipulacion 10.12 relativa a la

Duracion y sustitucion del Contrato de Administracion pasa a

tener la siguiente redaccion:

“En caso de concurso del Administrador, de intervencion por
el Banco de Espafia, o0 en caso de incumplimiento por el
Administrador de las obligaciones que el Contrato de
Administracion le impone al mismo o en caso de descenso o
pérdida de la calificacion crediticia del Administrador o cambio en
Su situacion financiera que supongan un perjuicio o riesgo para la
estructura financiera del Fondo o para los derechos e intereses de
los titulares de los Bonos, la Sociedad Gestora, ademas de exigir
del Administrador el cumplimiento de sus obligaciones por el
Contrato de Administracion, podra realizar, si fuera legalmente
posible, entre otras y previa comunicacion a Moody’s y Fitch
(conjuntamente las “Agencias de Calificacion”), alguna de las
siguientes actuaciones para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

(i) requerir al Administrador para que subcontrate o delegue en



otra entidad la realizacion de obligaciones y compromisos
asumidos en el Contrato de Administracion; (ii) garantizar por una
tercera entidad con una calificacion y calidad crediticia suficiente,
la totalidad o parte de las obligaciones del Administrador; (iii)
constituir un deposito de valores o de efectivo a favor del Fondo
por importe suficiente para garantizar la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador, y (iv) resolver el Contrato de
Administracion, en cuyo caso, la Sociedad Gestora debera
designar previamente un nuevo Administrador que cuente con una
calidad crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el Contrato de Administracion o, en su caso, en un
nuevo contrato de administracion. En caso de concurso del
Administrador, la actuacion (iv) anterior sera la Unica posible.
Cualquier gasto o coste adicional derivado de tales actuaciones

anteriores sera cubierto por el Administrador, y en ningun caso

por el Fondo o la Sociedad Gestora.

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, en caso de
descenso de la calificacion a largo plazo no subordinada y no
garantizada del Administrador por debajo de Baa3, segun la

escala de calificacion de Moody’s, 0, en caso de vigencia de la



Serie A, de BBB-, segun la escala de calificacion de Fitch, el
Administrador se compromete a formalizar, en un plazo maximo
de 60 dias naturales desde cuando tuviera lugar cualquiera de los
mencionados descensos de calificacion, un compromiso de
sustitucion con una tercera entidad con el fin de que ésta
desarrolle las funciones contempladas en el Contrato de
Administracion con respecto a los Préstamos Hipotecarios
administrados por el Administrador a simple solicitud de la
Sociedad Gestora si para ello fuese requerido, y siempre que con

tal actuacion no se perjudique la calificacion otorgada a los Bonos

por las Agencias de Calificacion.”
5) En la estipulacion 14.1 con posterioridad al primer parrafo

de la parte titulada “Consideraciones sobre las calificaciones” se

afiadiran los parrafos siguientes:

“La calificacion asignada a la Serie A por Fitch mide la
capacidad del Fondo respecto del pago puntual de intereses y el
pago del principal de los Bonos de dicha Serie durante la vida de
la operacion y en todo caso antes de la Fecha de Vencimiento

Final, conforme a las condiciones estipuladas en la presente

Escritura.

Las Agencias de Calificacibn mencionadas anteriormente
vienen desarrollando su actividad en la Union Europea con
anterioridad al 7 de junio de 2010 y han solicitado su registro de

acuerdo con lo previsto en el Reglamento (CE) n° 1060/2009 del



Parlamento Europeo y del Consejo de 16 de septiembre de 2009

sobre las agencias de calificacion crediticia.”---

6) Los parrafos 4° y siguientes de la estipulacion 18.1 relativa
al Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) son sustituidos por los parrafos siguientes:-

“En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada de la entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de Ila Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la Emisiéon de
los Bonos, un descenso en su calificacion crediticia a corto plazo
situandose por debajo de P-1, segun la escala de calificacion de
Moody’s, o, en cualquier momento de la vida de los Bonos de la
Serie A, un descenso en la calificacion crediticia a corto o a largo
de F1 o de A, respectivamente, segun la escala de calificacion de
Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30)
dias naturales a contar desde el momento que tenga lugar
cualquiera de dichas circunstancias, debera poner en practica,
alguna de las opciones descritas a continuacion que permitan
mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los

compromisos derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a



Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para que no se
vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las

Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima
de su deuda no subordinada y no garantizada de P-1 a corto
plazo, segun la escala de calificacion de Moody’s, y, en caso de
vigencia de la Serie A, de F1 y A a corto y largo plazo,
respectivamente, segun la escala de calificacion de Fitch, un aval
a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud
de la Sociedad Gestora, el pago puntual por el Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria de su obligacion de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de las citadas

calificaciones P-1 y/o F1 y/o A por parte del Tenedor de la Cuenta

de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad cuya
deuda no subordinada y no garantizada posea una calificacion
minima de P-1, segun la escala de calificacion de Moody’s, y, en
caso de vigencia de la Serie A, con una calificacion crediticia
minima de F1 y A a corto y largo plazo, respectivamente, segun la
escala de calificacion de Fitch, y contratar la maxima rentabilidad
posible para sus saldos, que podra ser diferente a la contratada
con el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato

de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de



Tesoreria).

Las opciones anteriores a) y b) estan incluidas en los criterios
establecidos por Fitch recogidos en su informe “Counterparty
Criteria for Structured Finance Transactions” de 22 de octubre de
2009 que podra ser actualizado, modificado o remplazado y se
encuentra disponible en www.fitchratings.com. A efectos de
determinar las caracteristicas concretas de las medidas que se
adopten, de acuerdo con las opciones anteriores, se tendran en
cuenta las modificaciones, actualizaciones o reemplazos del
mencionado documento, siempre que se ajusten a la normativa
vigente. A los efectos anteriores, se asume que, aunque la
calificacion del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria fuera de Ay
F1, pero Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera de
dichas calificaciones se encuentra en situacion de “Rating Watch
Negative”, se considerara igualmente que la calificacion de la
deuda del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria se encuentra por
debajo de las calificaciones minimas requeridas por Fitch. -----------

BANCAJA asume el compromiso, a peticion de la Sociedad
Gestora, siempre que su deuda no subordinada y no garantizada

posea una calificacion minima de P-1 a corto plazo, segun la



escala de calificacion de Moody’s, y, en caso de vigencia de la
Serie A, una calificacion minima de F1 y A a corto y largo plazo,
respectivamente, segun la escala de calificacion de Fitch, de tener
la Cuenta de Tesoreria y subrogarse en el Contrato de Apertura
de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria)
en la posicion de Tenedor de la Cuenta de Tesoreria. ----------------

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por
la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran por

cuenta de BANCAJA.

El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el momento en
gue se dé el descenso de su calificacion crediticia, y BANCAJA se
comprometen a realizar esfuerzos comerciales razonables para
gue la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las opciones

(a) o (b) anteriores.”

7) El parrafo segundo de la estipulacion 18.3 relativa al
Contrato de Préstamo Subordinado pasa a tener la siguiente

redaccion:

“La Sociedad Gestora celebr6 en la fecha de constitucion del
Fondo, en representacion y por cuenta del Fondo, con BANCAJA
un contrato por el que BANCAJA concedié al Fondo un préstamo
subordinado de caracter mercantil por importe de ciento cincuenta
y seis millones trescientos treinta y tres mil (156.330.000,00)
euros que se amplia en la presente fecha a un importe de ciento

setenta y tres millones quinientos treinta y dos mil



(173.532.000,00) euros (el “Préstamo Subordinado”). La entrega
del importe inicial del Préstamo Subordinado se realizd en la
Fecha de Desembolso y la entrega del importe de la ampliacion se
realizara el Dia Habil posterior a la presente fecha. Ambos
importes se destinan a la constitucion del Fondo de Reserva en
los términos previstos en la estipulacion 2.3 de la presente
Escritura, sin que, en ningun caso, su otorgamiento suponga
garantizar el buen fin de los Préstamos Hipotecarios titulizados.” --

8) En la estipulacion 18.4 relativa a los Contratos de Permuta
de Intereses, el punto 7 pasa a denominarse “Actuaciones en
caso de modificacion de la calificacion de la Parte B por Moody’s”
y a continuacion del mismo y con anterioridad al punto 8 se

afiadiran los parrafos siguientes:

“7 bis. Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion

de la parte B por Fitch.

(i) Criterios de Fitch.
En el supuesto de que durante la vida de los Bonos de la
Serie A la calificacion de la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse adoptado la

medida (i) (B), su garante dejen de tener una calificacion minima



de Ay F1 de Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto plazo,
respectivamente (y a estos efectos, se asume que, aunque la
calificacion minima de la Parte B fuera de A y F1, pero Fitch
hubiera anunciado publicamente que cualquiera de dichas
calificaciones se encuentra en situacion de “Rating Watch
Negative”, se considerara igualmente que la calificacion de la
deuda de la Parte B se sitia un escalon por debajo de dichas
calificaciones y por tanto la Parte B sera considerada como no
elegible) (las “Calificaciones Requeridas de Fitch”), la Parte B
debera llevar a cabo dentro de un plazo de catorce (14) dias

naturales desde el dia en que tuviera lugar, y a su coste, alguna

de las siguientes medidas:
(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados de los
Contratos de Permuta de Intereses a una tercera entidad que la
sustituya y que cuente con una calificacion minima de Ay F1 para
la deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por Fitch;
(B) conseguir que un documento de garantia de una tercera
entidad que cuente con una calificacion minima de A y F1 de
Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto plazo,

respectivamente, garantice sus derechos y obligaciones derivados

de los Contratos de Permuta de Intereses; o
(C) constituir un depodsito en efectivo o un depédsito de
valores en una entidad con una calificacion de su deuda a corto

plazo no subordinada y no garantizada de F1, segun la escala de



calificacion de Fitch, en garantia del cumplimiento de las
obligaciones de la Parte B por un importe calculado en funcion del
valor de mercado de las Permutas de Intereses y conforme a los
criterios de Fitch indicados en su informe “Counterparty Criteria for
Structured Transactions: Derivative Addendum”, de 23 de octubre

de 20009.

(ii) Criterios de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos de la
Serie A la deuda no garantizada y no subordinada de la Parte B o,
en caso de haberse adoptado la medida (i) (B), su garante dejen
de tener una calificacion minima de BBB+ o F2 para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente (y a estos efectos, se
asume que, aunque la calificacion minima de la Parte B fuera de
BBB+ y F2, pero Fitch hubiera anunciado publicamente que
cualquiera de dichas calificaciones se encuentra en situacion de
“Rating Watch Negative”, se considerara igualmente que la
calificacion de la deuda de la Parte B se sitia un escalon por
debajo de dichas calificaciones), la Parte B debera llevar a cabo
dentro de un plazo de catorce (14) dias naturales desde el dia en

gue tuviera lugar, y a su coste, alguna de las siguientes medidas: -



(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados de los
Contratos de Permuta de Intereses a una tercera entidad que la
sustituya y que cuente con una calificacion minima de Ay F1 para
la deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por Fitch

(o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido el deposito

mencionado en el (i) (C) anterior);

(B) conseguir que un documento de garantia de una tercera
entidad que cuente con una calificacion minima de A y F1 de
Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto plazo,
respectivamente, (o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido
el deposito mencionado en el (i) (C) anterior), garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos de Permuta

de Intereses; o

(C) constituir un depodsito en efectivo o un depédsito de
valores, 0o en su caso, incrementarlo, en una entidad con una
calificacion de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de F1, segun la escala de calificacion de Fitch, en
garantia del cumplimiento de las obligaciones de la Parte B por un
importe calculado en funcion del valor de mercado de las
Permutas de Intereses y conforme a los criterios de Fitch
indicados en su informe “Counterparty Criteria for Structured

Transactions: Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009. -

(i) Criterio de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos de la



Serie A la deuda no garantizada y no subordinada de la Parte B o,
en caso de haberse adoptado la medida (i) (B) o (ii) (B), su
garante dejen de tener una calificacion minima de BBB- o F3 para
la deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente (y a estos
efectos, se asume que, aunque la calificacion minima de la Parte
B fuera de BBB- o0 F3, pero Fitch hubiera anunciado publicamente
gue cualquiera de dichas calificaciones se encuentra en situacion
de “Rating Watch Negative”, se considerara igualmente que la
calificacion de la deuda de la Parte B se sitia un escalon por
debajo de dichas calificaciones), la Parte B, dentro de los treinta
(30) dias naturales siguientes a la pérdida de calificacion por la
Parte B, y a su coste, procurara realizar alguna de las siguientes

medidas:

(A) conseguir que un documento de garantia de una tercera
entidad que cuente con una calificacion minima de A y F1 de
Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto plazo,
respectivamente, (o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido
el depdsito mencionado en el (i) (C) anterior) garantice sus

derechos y obligaciones derivados de los Contratos de Permuta

de Intereses; o



(B) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados de los
Contratos de Permuta de Intereses a una tercera entidad que la
sustituya y que cuente con una calificacion minima de A y F1 de
Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente

(o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido el deposito

mencionado en el (i) (C) anterior).
En los supuestos descritos en los apartados (i), (i) y (iii)
anteriores, cuando se elija la consecuciéon de un documento de
garantia de una tercera entidad, tanto la citada garantia como la
opinion legal aneja a ella seran revisadas por Fitch o sus asesores
legales. La eficacia de la garantia quedara sujeta a la valoracion
de Fitch o de sus asesores legales en cuanto a su ejecutabilidad.
Las alternativas descritas en este apartado, asi como los
plazos, las calificaciones y los importes de los depdsitos en
garantia, estan recogidas en los informes de Fitch “Counterparty
Criteria for Structured Transactions”, de 22 de octubre de 2009, y
“Counterparty Criteria for Structured Transactions: Derivative
Addendum”, de 23 de octubre de 2009, que se encuentran

disponibles en www.fitchratings.com.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por
el cumplimiento de las anteriores obligaciones seran por cuenta

de la Parte B.”

9) El apartado 8.2 de la estipulacion 18.4 relativa a los

Contratos de Permuta de Intereses pasa a tener la siguiente



redaccion:

“8.2 La Parte B so6lo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas de los Contratos de Permuta de Intereses,
previo consentimiento por escrito de la Parte A, a una tercera
entidad con una calificacion crediticia de Primer Nivel de
Calificacion Requerido por Moody’'s y, durante la vida de los
Bonos de la Serie A, las Calificaciones Requeridas de Fitch,

previa notificacion a las Agencias de Calificacion.”

10) El parrafo cuarto de la estipulacion 18.5 relativa al

Contrato de Agencia de Pagos es sustituido por los parrafos

siguientes:

“En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada del Agente de Pagos experimentara, en cualquier
momento de la vida de la Emision de Bonos, un descenso de la
calificacion crediticia a corto plazo situandose por debajo de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody’s, o, en cualquier
momento durante la vida de los Bonos de la Serie A, un descenso
de la calificacion crediticia a corto o a largo plazo por debajo de F1
o de A, respectivamente, segun la escala de calificacion de Fitch,

la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a



contar desde el momento que tenga lugar cualquiera de dichas
circunstancias, debera poner en practica alguna de las opciones

descritas a continuacion y previa comunicacion a las Agencias de

Calificacion:

(i) obtener de una entidad con una calificacion minima de su
deuda no subordinada y no garantizada de P-1 a corto plazo,
segun la escala de calificacion de Moody'’s, y, en caso de vigencia
de la Serie A, de F1 y A a corto y largo plazo, respectivamente,
segun la escala de calificacion de Fitch, un aval incondicional e
irrevocable a primer requerimiento que garantice el pago al Fondo,
a simple solicitud de la Sociedad Gestora, los compromisos
asumidos por el Agente de Pagos durante el tiempo que se
mantenga cualquiera de dichas circunstancias de descenso y
pérdida de calificacion crediticia por parte del Agente de Pagos; o
(i) revocar la designacion del Agente de Pagos, procediendo a
designar a otra entidad con calificacion crediticia minima de su
deuda no subordinada y no garantizada de P-1 a corto plazo,
segun la escala de calificacion de Moody'’s, y, en caso de vigencia
de la Serie A, de F1 y A a corto y largo plazo, respectivamente,
segun la escala de calificacion de Fitch, que le sustituya antes de
dar por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o0, en su caso,
en virtud de un nuevo contrato de agencia de pagos. A los efectos
anteriores, se asume que, aunque la calificacion del Agente de

Pagos fuera de A y F1, pero Fitch hubiera anunciado



publicamente que cualquiera de dichas calificaciones se
encuentra en situacion de “Rating Watch Negative”, se
considerara igualmente que la calificacion de la deuda del Agente
de Pagos se encuentra por debajo de las calificaciones minimas
requeridas por Fitch. En caso de sustitucion del Agente de Pagos,
la Sociedad Gestora estara facultada para modificar la comision
en favor de la entidad sustituta que podra ser superior a la
establecida en el Contrato de Agencia de Pagos original. -----------

BANCAJA, desde el momento en que se dé el descenso de
la calificacion crediticia de la deuda del Agente de Pagos
conforme lo expuesto en el parrafo anterior, se compromete a
realizar esfuerzos comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones (i) o (ii) anteriores.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por

la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran por

cuenta de BANCAJA.”

2.2. Todas las referencias realizadas a “la Agencia de
Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion, definida
como Moody’s en la estipulacion 14.1 de la Escritura de

Constitucion, se entenderan realizadas a “las Agencias de



Calificacion " durante la vida de los Bonos de la Serie A, definidas

como Moody’s y Fitch de manera conjunta.

2.3. Quedan vigentes, a todos los efectos, las Estipulaciones

de la Escritura de Constitucion que no consten modificadas

mediante la presente Escritura de Modificacion.

3. GASTOS.
Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de
la presente Escritura publica seran por cuenta del Fondo, como

gastos extraordinarios.

4. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Modificacion se regira e interpretara

de acuerdo con las leyes espafiolas.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones
gue pudieran derivarse de la constitucion del Fondo,
administracion y representacion legal por la Sociedad Gestora del
Fondo, y de la Emision de Bonos con cargo al mismo, seran

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales espafioles

competentes.
Se hace constar que la Entidad otorgante tiene la condicion
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley

2/2010 de 28 de abiril.

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los comparecientes aceptan

la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del documento de



identidad, en los casos previstos en la Ley) al protocolo notarial y
a los ficheros de la Notaria. Se conservaran con caracter
confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a las
Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en su caso, al
Notario que suceda al actual en la plaza. La finalidad del
tratamiento es formalizar la presente escritura, realizar su
facturacion y seguimiento posterior y las funciones propias de
la actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,

rectificacion, cancelacion y oposicion en la Notaria

autorizante.

Asi lo otorga.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes

especialmente las de caracter fiscal.

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo
dispuesto en el Reglamento Notarial; el sefior compareciente
segun interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, en su
totalidad y la firma conmigo el Notario, que doy fe de que el
consentimiento ha sido liboremente prestado, de que el

otorgamiento se adecua a la legalidad y a la voluntad



debidamente informada del otorgante y en general de todo cuanto
en la misma se contiene y de que va extendida sobre diecisiete
folios de papel exclusivo para documentos notariales, de la serie
AJ, numeros 2041678, 2041679, 2041680, 2041681, 2041682,
2041683, 2041684, 2041685, 2041686, 2041687, 2041688,
2041689, 2041690, 2041691, 2041692, 2041693 y 2041694. ------
Esta la firma del compareciente.- Signado: José Maria Mateos

Salgado.- Rubricados y sellado.
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Europea de
Titulizacién

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

D. César de la Vega Junquera
Director de Riesgos 3
CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA

Maria de Molina, 39
28006 Madrid 17 de febrero de 2011

Asunto: BANCAJA 13 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacion de la Escritura de Constitucién a consecuencia de la asignacién de segunda
calificacion por Fitch a los Bonos de la Serie A.

Estimado Sr. de la Vega:

Hacemos referencia a la solicitud a Fitch Ratings para la asignacién de una segunda calificacion
crediticia a la Serie A de Bonos emitidos con cargo al Fondo (los "Bonos de la Serie A”), promovida a
instancia de CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (“BANCAJA"),
como Unico tenedor de la totalidad de los Bonos de cada una las Series A, B y C emitidos con cargo al
Fondo (la “Emision de Bonos”), que supondra algunas modificaciones respecto al contenido de la
Escritura de Constitucién del Fondo y de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permutas de Intereses, de Agencia de Pagos de los Bonos, de
Préstamo Subordinado y de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depésito de los Certificados
de Transmision de Hipoteca (el “Contrato de Administracion”), suscritos por esta Sociedad Gestora en
nombre y representacion del Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (la “Ley
19/1992"), en la redaccion dada por la Disposicién Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junio:

“3. Para proceder a la modificacion de la escritura de constitucién de un fondo, la sociedad gestora
debera acreditar:

a) la obtencién del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo,
asl/ como de las entidades prestamistas y demas acreedores que, en su caso, pudieran existir y
siempre que resultaran afectados por la modificacién.”

Les adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompanara, junto a la presente carta de consentimiento y a las de las restantes contrapartes que
resulten afectadas por la modificacion, a nuestra solicitud a la Comision Nacional del Mercado de Valores
para la comprobacion del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley 19/1992 para proceder
a modificar la Escritura de Constitucion del Fondo conforme al procedimiento previsto por los epigrafes
3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos devuelvan copia de la presente carta suscrita al final de la
misma por apoderado(s) de BANCAJA con poder suficiente como manifestacion de:

1. Consentimiento de BANCAJA, como Unico tenedor de la totalidad de la Emisién de Bonos, en relacion
a las modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y
en el Anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas, y aceptacion de BANCAJA
de la calificacion crediticia que asigne Fitch Ratings a la Serie A de Bonos.

2. Consentimiento de BANCAJA como contraparte de los siguientes contratos suscritos con esta
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, en relaciéon a las modificaciones a realizar en la
Escritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el Anexo adjunto en el que se
detallan las modificaciones propuestas:
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(i) Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

(i) Contrato de Préstamo Subordinado.

(iii) Contrato de Intermediacién Financiera.

(iv) Contrato de Administracion.

3. Consentimiento de BANCAJA a la firma de la novacién de los Contratos de Administracion y
Préstamo Subordinado con Europea de Titulizacion, en nombre y representacion del Fondo, y, como
compareciente en la novacion de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) y de Agencia de Pagos de de los Bonos, junto con las contrapartes

correspondientes.

4. Consentimiento de BANCAJA en su condicion de Entidad Cedente y compareciente en el
otorgamiento en la Escritura de Constitucidon del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera
requerido, en el otorgamiento por Europea de Titulizacion de la escritura de modificacion de la
Escritura de Constitucién del Fondo, una vez que la Comisién Nacional del Mercado de Valores
("CNMV”) haya comprobado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A,, S.G.F.T.

P.p.

Mario Masia Vicente

En Madrid, 2  de febrero de 2011

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacién de consentimiento y aceptacion a
los epigrafes del 1 al 4 que se incluyen en la misma. Asimismo, les
ratificamos que BANCAJA es el Ginico tenedor de la totalidad de los Bonos
y mantendra la titularidad hasta el otorgamiento de la escritura de
modificacion de la Escritura de Constitucién del Fondo

CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE,

BANCAJA
PP./
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César de la Vega Junquera
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Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion

Estipulacion

Escritura Constitucion

Modificacion propuesta

2.3.1 Fondo de
Reserva

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Médulo
Adicional

1. El Fondo de Reserva se constituira en la
Fecha de Desembolso por un importe inicial que se
establece a continuacion (el “Fondo de Reserva
Inicial”). Posteriormente a su constitucion, en cada
Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta
el importe del Fondo de Reserva requerido en cada
Fecha de Pago que se establece a continuacion (el
“Fondo de Reserva Requerido”) con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

2. El importe del Fondo de Reserva Inicial y el
Fondo de Reserva Requerido sera determinado por la
Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas (hora
CET) del dia 10 de diciembre de 2008, en funcién (i)
del margen medio aplicable al tipo de interés de la
Parte B en cada uno de los Contratos de Permuta de
Intereses (Anual) y (Semestral), ponderados,
respectivamente, por el Importe Nocional (Anual) y el
Importe Nocional (Semestral) para el primer periodo
de célculo, redondeado a la milésima de entero mas
proxima o a la superior mas préxima en caso de que
las diferencias a las milésimas de entero superior e
inferior mas proximas sean iguales y conforme a lo
previsto en el apartado 18.4 de la presente Escritura,
y (ii) conforme a lo recogido en la tabla siguiente:

Margen medio ponderado aplicable al tipo de interés de ia Parte B en fos]

Contratos de Permuta de Intereses para el primer periodo de célculo
Entre Entre Entre
0,000% y 0,050% 0,051% y 0,100% 0,101% y 0,150%
ambos incluidos ambos incluidos ambos inciuidos

Fondo de
Reserva Inicial
Fondo

Reserva
Requerido ser4 la
menor de las
cantidades
siquientes:

@) €l importe del
Fondo de Reserva
Inicial 162.120.000,00 €
(ii) La cantidad mayor entre:
a) El importe que

resulte de aplicar

el porcentaje que

se indica sobre el

Saido de Principal
Pendiente de la
Emisién de Bonos,

b) El importe de 81.060.000,00 € 79.612.500,00 € 78.165.000,00 €

El importe del Fondo de Reserva Inicial y el Fondo de
Reserva Requerido en cada Fecha de Pago que
hubieren sido determinados, seran comunicados por
la Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas (hora
CET) del dia 10 de diciembre de 2008, a la Entidad
Suscriptora de la Emision de Bonos. Asimismo, la
Sociedad Gestora también lo comunicara a la CNMV
como informacion adicional al Folleto y a la Agencia
de Calificacion. Asimismo lo hara constar en el acta
notarial de suscripcién y desembolso de la Emision
de Bonos.

162.120.000.00 € 169.225.000,00 € 1686.330.000,00 €

150.225.000,00 € 15.633.000.000,00 €

11,20% 11,00% 10,80%

1. La Sociedad Gestora constituyé un fondo de
reserva en la Fecha de Desembolso con cargo a la
disposicion de fa totalidad del principal del Préstamo
Subordinado a esa fecha por un importe de ciento
cincuenta y seis millones trescientos treinta y tres mil
(156.330.000,00) euros y lo ampliara el Dia Habil
posterior a la presente fecha hasta un importe de
ciento setenta y tres millones quinientos treinta y dos
mil (173.532.000,00) euros (el “Fondo de Reserva”)
con cargo a la ampliacion del Préstamo Subordinado.
Posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra
su dotacién en el importe del Fondo de Reserva
requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos.
2. El importe del Fondo de Reserva requerido en
cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva
Requerido”) sera la menor de las siguientes
cantidades:
(i) Ciento setenta y tres millones quinientos treinta
y dos mil (173.532.000,00) euros.
(i) La cantidad mayor entre:

a) EI13,50% del Saldo de Principal Pendiente de

la Emision de Bonos.

b) Ochenta y seis millones setecientos sesenta y

seis mil (86.766.000,00) euros.

3.1.3 (iii)
Liquidacion
Anticipada del
Fondo

Referencia
Folleto:
4.4.3.3 (iii)
Documento de
Registro

(i) Estard facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1 segun la escala de calificacion
de Moody’s, o un préstamo que se destinara
integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos de las Series pendientes de reembolso. El
pago de los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la linea de crédito o del
préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion del Fondo.

(iii) Estara facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, con
calificacion crediticia minima de su deuda a largo y
corto plazo no subordinada y no garantizada de A y
de F1, respectivamente y seglin la escala de
calificacion de Fitch, o un préstamo que se destinara
integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos de las Series pendientes de reembolso. El
pago de los costes financieros devengados y el
reembolso _del principal de la linea de crédito o del
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préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

10.2 Gestidn de
Cobros del
Contrato de

Administracion.

El pentltimo
parrafo se
sustituye por
nuevos parrafos

Referencia
Folleto:
3.7.21.2
Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora podra cursar las mismas
instrucciones en caso de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Administrador
no estuviera calificada por Moody's.

Conforme a los criterios establecidos por Fitch
recogidos en su documento “Counterparty Risk
Criteria for Structured Finance Transactions’, de 22
de octubre de 2009, que podra ser actualizado,
modificado o remplazado, en caso de un descenso de
la calificacion de la deuda a largo y corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de BBB+ y de F2, respectivamente, durante la
vida de los Bonos de la Serie A, la Sociedad Gestora
requerird al Administrador, en un plazo maximo de
catorce (14) dias naturales a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, para
que notifique a los Deudores que los pagos derivados
de los Préstamos Hipotecarios se efectien en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo o
para que constituya un deposito o cualquier otra
garantia a favor del Fondo en o por parte de una
entidad con una calificacién crediticia minima de su
deuda de BBB+ y de F2, a largo y corto plazo,
respectivamente, segun la escala de calificacion de
Fitch, conforme a los criterios establecidos por Fitch
anteriormente citados. A estos efectos, se asume
que, aunque la calificacion de la deuda a largo y corto
plazo del Administrador fuera de BBB+ y F2, pero
Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera
de dichas calificaciones de la deuda se encuentra en
situacion de “Rating Watch Negative’, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda del
Administrador se encuentra por debajo de las
calificaciones minimas requeridas por Fitch. A efectos
de determinar las caracteristicas concretas de las
medidas que se adopten, de acuerdo con las
opciones anteriores, se tendran en cuenta las
modificaciones, actualizaciones o reemplazos del
mencionado documento de Fitch, siempre que se
ajusten a la normativa vigente.

El importe del depdsito o de la garantia a favor del
Fondo sera por un importe igual a 1,5 veces el
importe estimado agregado de los importes
correspondientes a la primera cuota a pagar por los
Deudores de cada uno de los Préstamos Hipotecarios
con vencimiento posterior a la fecha de ajuste,
calculado de acuerdo a las siguientes hipotesis de los
Préstamos Hipotecarios: (i) tasa de morosidad del
0,00% y (i) Tasa de Amortizacion Constante de
Prepago (TACP) de! 10,00% anual.

En caso de descenso de la calificacion crediticia a
largo plazo del Administrador por debajo de Baa3,
segin la escala de calificacion de Moody's, el
Administrador:

(i) constituird un depdsito en efectivo a favor
del Fondo en una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody's, o

(i) contratara una linea de crédito incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento de la Sociedad
Gestora con una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody’s.

El importe del depdsito o el limite maximo de la linea
de crédito contratada sera por un importe equivalente
al importe estimado agregado de las cuotas de
amortizacién y de intereses que generarian los
Préstamos Hipotecarios durante el mes natural de
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mayor importe desde la fecha de pérdida de la
calificaciéon Baa3, segun la escala de calificacion de
Moody’s, calculado con las hipétesis de que la tasa
de morosidad de los Préstamos Hipotecarios fuese
del 0,00% y la TACP del 10,00%.

El Fondo Unicamente podra disponer de dichos
depositos o de la linea de liquidez o de cualquier otra
garantia, incluido el Aval, en el importe de las
cantidades que dejase de percibir, en su caso, que
correspondan al Fondo y que el Administrador
hubiera percibido de los Préstamos Hipotecarios y no
hubiera ingresado al Fondo.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta del
Administrador.

El Administrador llevara a cabo alguna de las mismas
medidas en caso de que la deuda no subordinada y
no garantizada del Administrador no estuviera
calificada por Moody's, 0, en caso de vigencia de los
Bonos de la Serie A, por Fitch.

10.12 Duracién
y sustitucién del
Contrato de
Administracion:
segundo parrafo

Referencia
Folleto:
3.7.2.2 Médulo
Adicional

En caso de concurso del Administrador o de
intervencion por el Banco de Espafa, de
incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracion le
impone al mismo, en caso de un descenso de la
calificacion de la deuda a largo plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador por debajo de
Ba2, segun la escala de calificacion de Moody's o en
caso de descenso o pérdida de la calificacion
crediticia del Administrador o cambio en su situacion
financiera que supongan un perjuicio o riesgo para la
estructura financiera del Fondo o para los derechos e
intereses de los titulares de los Bonos, la Sociedad
Gestora, ademds de exigir del Administrador el
cumplimiento de sus obligaciones por el Contrato de
Administraciéon, procederé a realizar, si fuera
legalmente posible, entre otras y previa comunicacion
a la Agencia de Calificacion, alguna de las siguientes
actuaciones para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por la Agencia de
Calificacion: (i) requerir al Administrador para que
subcontrate o delegue en otra entidad la realizacion
de las obligaciones y compromisos asumidos en el
Contrato de Administracion; (i) garantizar por una
tercera entidad con una calificacion y calidad
crediticia suficiente, la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador; (iii) constituir un
depésito de valores o de efectivo a favor del Fondo
por importe suficiente para garantizar la totalidad o
parte de las obligaciones del Administrador para que
no se vea perjudicada las calificacién otorgada a los
Bonos por la Agencia de Calificacion, y (iv) resolver el
Contrato de Administracién, en cuyo caso, la
Sociedad Gestora debera designar previamente un
nuevo Administrador que cuente con una calidad
crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el Contrato de Administracion o, en su
caso, en un nuevo contrato de administracion. En
caso de concurso del Administrador, la actuacion (iv)
anterior sera la Unica posible. Cualquier gasto o coste
adicional derivado de tales actuaciones anteriores
sera cubierto por el Administrador, y en ningun caso
por el Fondo o la Sociedad Gestora.

En caso de concurso del Administrador, de
intervencion por el Banco de Espafia, o en caso de
incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracion le
impone al mismo o en caso de descenso o pérdida de
la calificacion crediticia del Administrador o cambio en
su situacién financiera que supongan un perjuicio o
riesgo para la estructura financiera del Fondo o para
los derechos e intereses de los titulares de los Bonos,
la Sociedad Gestora, ademas de exigir del
Administrador el cumplimiento de sus obligaciones
por el Contrato de Administracién, podra realizar, si
fuera legalmente posible, entre otras y previa
comunicacion a Moody’s y Fitch (conjuntamente las
“Agencias de Calificaciéon”), alguna de las siguientes
actuaciones para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion: (i) requerir al Administrador para que
subcontrate o delegue en otra entidad la realizacion
de obligaciones y compromisos asumidos en el
Contrato de Administracion; (ii) garantizar por una
tercera entidad con una calificacion y calidad
crediticia suficiente, la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador; (i) constituir un
depdsito de valores o de efectivo a favor del Fondo
por importe suficiente para garantizar la totalidad o
parte de las obligaciones del Administrador, y (iv)
resolver el Contrato de Administracién, en cuyo caso,
la Sociedad Gestora debera designar previamente un
nuevo Administrador que cuente con una calidad
crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el Contrato de Administracion o, en su
caso, en un nuevo contrato de administracion. En
caso de concurso del Administrador, la actuacion (iv)
anterior serd la unica posible. Cualquier gasto o coste
adicional derivado de tales actuaciones anteriores
sera cubierto por el Administrador, y en ningin caso
por el Fondo o la Sociedad Gestora.

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, en caso
de descenso de la calificacion a largo plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de Baa3, segln la escala de calificacion de
Moody’s, 0, en caso de vigencia de la Serie A, de
BBB-, segln la escala de calificacién de Fitch, el
Administrador se compromete a formalizar, en un
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plazo maximo de 60 dias naturales desde cuando
tuviera lugar cualquiera de los mencionados
descensos de calificacion, un compromiso de
sustitucién con una tercera entidad con el fin de que
ésta desarrolle las funciones contempladas en el
Contrato de Administracién con respecto a los
Préstamos Hipotecarios administrados por el
Administrador a simple solicitud de la Sociedad
Gestora si para ello fuese requerido, y siempre que
con tal actuacion no se perjudique la calificacion
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion.

14.1 Entidad
calificadora:
Consideraciones
sobre las
calificaciones

Referencia
Folleto:
7.5 Nota de
Valores

N/A

La calificacién asignada a la Serie A por Fitch mide la
capacidad del Fondo respecto del pago puntual de
intereses y el pago del principal de los Bonos de
dicha Serie durante la vida de la operacién y en todo
caso antes de la Fecha de Vencimiento Final,
conforme a las condiciones estipuladas en la
presente Escritura.

Las Agencias de Calificacién mencionadas
anteriormente vienen desarrollando su actividad en la
Union Europea con anterioridad al 7 de junio de 2010
y han solicitado su registro de acuerdo con lo previsto
en el Reglamento (CE) n° 1060/2009 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 16 de septiembre de 2009
sobre las agencias de calificacion crediticia.

18.1 Cuenta de
Tesoreria:
Parrafos 4°y
siguientes.

Referencia
Folleto:
3.4.4.1 Mddulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, segin la escala de
calificacion de Moody's, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacion que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromisos
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacién otorgada a
los Bonos por la Agencia de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificaciéon
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1, segun la escala
de calificacion de Moody's, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por
el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su
obligacion de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de la
calificacién P-1 por parte del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacion minima de P-1,
segin la escala de calificacion de Moody's, y
contratar la méxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra ser diferente a la contratada con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

c) En caso de no ser posibles las opciones a) y
b) anteriores, obtener del Tenedor de la Cuenta de

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada de la entidad en la que estuviera abierta
la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de
la vida de la Emision de los Bonos, un descenso en
su calificacion crediticia a corto plazo situdndose por
debajo de P-1, segin la escala de calificacion de
Moody’s, o, en cualquier momento de la vida de los
Bonos de la Serie A, un descenso en la calificacién
crediticia a corto o a largo de F1 o de A,
respectivamente, segln la escala de calificacion de
Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de
treinta (30) dias naturales a contar desde el momento
que tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias,
debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacién que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados del Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda no subordinada y no garantizada
de P-1 a corto plazo, segln la escala de calificacion
de Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, de
F1y A a corto y largo plazo, respectivamente, segtn
la escala de calificacion de Fitch, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por
el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su
obligacion de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacién de pérdida de
las citadas calificaciones P-1 y/o F1 y/o A por parte
del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad
cuya deuda no subordinada y no garantizada posea
una calificacion minima de P-1, segln la escala de
calificacién de Moody's, y, en caso de vigencia de la
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Tesoreria o de un tercero, garantia pignoraticia a
favor del Fondo sobre activos financieros de calidad
crediticia no inferior a la de la Deuda Publica del
Estado espafiol en la Fecha de Desembolso, por
importe suficiente para garantizar los compromisos
establecidos en el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

d) Asimismo, en caso de que no fueran
posibles las opciones anteriores en los términos
previstos, la Sociedad Gestora podra invertir los
saldos, por periodos hasta la siguiente Fecha de
Pago, en activos de renta fija en euros a corto plazo
emitidos por entidades que como minimo cuenten
con la calificacion de A1 y de P-1, segtn las escala
de calificacién a largo y corto plazo de Moody's,
incluyendo valores a corto plazo emitidos por el
Estado espafiol, pudiendo darse por tanto, en este
supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea
diferente a la obtenida inicialmente con BANCAJA en
virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

En caso de producirse la situacién b) o d) y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA
alcanzara nuevamente la calificacion de P-1, segun
las escalas de calificacion de Moody's, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BANCAJA bajo el Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizaciéon y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA o,
en su caso, del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
sustituido.

BANCAJA, desde el momento en que se dé el
descenso de su calificacion crediticia, se compromete
a realizar esfuerzos comerciales razonables para que
la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (a), (b) y (c) anteriores.

Serie A, con una calificacion crediticia minima de F1y
A a corto y largo plazo, respectivamente, segin la
escala de calificacién de Fitch, y contratar [a méxima
rentabilidad posible para sus saldos, que podra ser
diferente a la contratada con el Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria en virtud del Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Las opciones anteriores a) y b) estan incluidas en los
criterios establecidos por Fitch recogidos en su
informe “Counterparty Criteria for Structured Finance
Transactions” de 22 de octubre de 2009 que podra
ser actualizado, modificado o remplazado y se
encuentra disponible en www fitchratings.com. A
efectos de determinar las caracteristicas concretas de
las medidas que se adopten, de acuerdo con las
opciones anteriores, se tendrén en cuenta las
modificaciones, actualizaciones o reemplazos del
mencionado documento, siempre que se ajusten a la
normativa vigente. A los efectos anteriores, se asume
que, aunque la calificacion del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria fuera de A y F1, pero Fitch hubiera
anunciado publicamente que cualquiera de dichas
calificaciones se encuentra en situacion de “Rating
Watch Negative”, se considerard igualmente que la
calificacion de la deuda del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria se encuentra por debajo de las
calificaciones minimas requeridas por Fitch.
BANCAJA asume el compromiso, a peticion de la
Sociedad Gestora, siempre que su deuda no
subordinada y no garantizada posea una calificacion
minima de P-1 a corto plazo, segln la escala de
calificacion de Moody’s, y, en caso de vigencia de la
Serie A, una calificacion minima de F1 y A a corto y
largo plazo, respectivamente, segln la escala de
calificacion de Fitch, de tener la Cuenta de Tesoreria
y subrogarse en el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) en
la posicion de Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se dé el descenso de su calificacion
crediticia, y BANCAJA se comprometen a realizar
esfuerzos comerciales razonables para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (a) o (b) anteriores.

18.3 Contrato de
Préstamo
Subordinado:
Modificacion
Parrafo 2

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha,
en representacion y por cuenta del Fondo, con
BANCAJA un contrato por el que BANCAJA
concedera al Fondo un préstamo subordinado (el
“Préstamo Subordinado”) de caracter mercantil por
importe total comprendido entre ciento cincuenta y
seis millones trescientos treinta mil (156.330.000,00)
euros y ciento sesenta y dos millones ciento veinte
mil (162.120.000,00) euros (el “Contrato de Préstamo
Subordinado”). La entrega del importe del Préstamo
Subordinado se realizara en la Fecha de Desembolso
y sera destinado a la constitucién del Fondo de
Reserva Inicial en los términos previstos en la
estipulacion 2.3 de la presente Escritura, sin que, en
ningln caso, su otorgamiento suponga garantizar el
buen fin de los Préstamos Hipotecarios titulizados.

El importe del Préstamo Subordinado sera
determinado por la Sociedad Gestora, antes de las

La Sociedad Gestora celebré en la fecha de
constitucion del Fondo, en representacion y por
cuenta del Fondo, con BANCAJA un contrato por el
que BANCAJA concedié al Fondo un préstamo
subordinado de caracter mercantil por importe de
ciento cincuenta y seis millones trescientos treinta y
tres mil (156.330.000,00) euros que se amplia en la
presente fecha a un importe de ciento setenta y

tres millones quinientos treinta y dos mil
(173.532.000,00) euros (el “Préstamo Subordinado”).
La entrega del importe inicial del Préstamo

Subordinado se realizé en la Fecha de Desembolso y
la entrega del importe de la ampliacion se realizara el
Dia Habil posterior a la presente fecha. Ambos
importes se destinan a la constitucion del Fondo de
Reserva en los términos previstos en la estipulacion
2.3 de la presente Escritura, sin que, en ningln caso,
su otorgamiento suponga garantizar el buen fin de los
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13:00 horas (hora CET) del dia 10 de diciembre de
2008, en funcién del margen medio aplicable al tipo
de interés de la Parte B en cada uno de los Contratos
de Permuta de Intereses (Anual) y (Semestral),
ponderados, respectivamente, por el Importe
Nocional (Anual) y el Importe Nocional (Semestral)
para el primer periodo de célculo, redondeado a la
milésima de entero mas préxima o a la superior mas
proxima en caso de que las diferencias a las
milésimas de entero superior e inferior mas proximas
sean iguales y conforme a lo previsto en la
estipulacion 18.4 de la presente Escritura, y lo
recogido en la tabla siguiente.

Margen medio ponderado aplicable al tipo de
interés de la Parte B en los Contratos de Permuta
de Intereses para el primer periodo de célculo

Entre Entre Entre
0,000% y 0,050%) 0,051% y 0,100%] 0,101% y 0,150%
ambos incluidos | ambos incluidos | ambos incluidos

Importe del
Préstamo
Subordinado

162.120.000,00 € 159.225.000,00 € 156.330.000,00 €

Préstamos Hipotecarios titulizados.

18.4 Contratos
de Permuta de
Intereses. Punto
7 cambia
enunciado y se
afiade un punto
7. bis.

Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Médulo
Adicional

7. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la Parte B.

(...).

N/A

7. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la Parte B por Moody’s.

(..)

7 bis. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la parte B por Fitch.

(i) Criterios de Fitch.

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la calificacion de la deuda no
garantizada y no subordinada de la Parte B o, en
caso de haberse adoptado la medida (i) (B), su
garante dejen de tener una calificacion minima de Ay
F1 de Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto
plazo, respectivamente (y a estos efectos, se asume
que, aunque la calificacion minima de la Parte B fuera
de A y F1, pero Fitch hubiera anunciado
publicamente que cualquiera de dichas calificaciones
se encuentra en situacién de “Rating Watch
Negative”, se considerard igualmente que la
calificacion de la deuda de la Parte B se sitGa un
escalén por debajo de dichas calificaciones y por
tanto la Parte B seréd considerada como no elegible)
(las “Calificaciones Requeridas de Fitch”), la Parte B
debera llevar a cabo dentro de un plazo de catorce
(14) dias naturales desde el dia en que tuviera lugar,
y a su coste, alguna de las siguientes medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificacion minima de A y F1 para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por
Fitch;

(B) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(C) constituir un depdsito en efectivo o un depésito de
valores en una entidad con una calificacion de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
de F1, segun la escala de calificacion de Fitch, en
garantia del cumplimiento de las obligaciones de la
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Parte B por un importe calculado en funcion del valor
de mercado de las Permutas de Intereses y conforme
a los criterios de Fitch indicados en su informe
“Counterparty Criteria for Structured Transactions:
Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009.
(ii)Criterios de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse
adoptado la medida (i) (B), su garante dejen de tener
una calificacion minima de BBB+ o F2 para la deuda
a largo plazo y a corto plazo, respectivamente (y a
estos efectos, se asume que, aunque la calificacion
minima de la Parte B fuera de BBB+ y F2, pero Fitch
hubiera anunciado publicamente que cualquiera de
dichas calificaciones se encuentra en situacion de
“Rating Watch Negative”, se considerara igualmente
que la calificacion de la deuda de la Parte B se sitia
un escalén por debajo de dichas calificaciones), la
Parte B debera llevar a cabo dentro de un plazo de
catorce (14) dias naturales desde el dia en que
tuviera lugar, y a su coste, alguna de las siguientes
medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificacion minima de A y F1 para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por
Fitch (o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido
el depésito mencionado en el (i) (C) anterior);

(B) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, (o de BBB+y
F2, siempre que haya constituido el deposito
mencionado en el (i) (C) anterior), garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(C) constituir un depodsito en efectivo o un depésito de
valores, 0 en su caso, incrementarlo, en una entidad
con una calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de F1, segin la escala
de calificacion de Fitch, en garantia del cumplimiento
de las obligaciones de la Parte B por un importe
calculado en funcién del valor de mercado de las
Permutas de Intereses y conforme a los criterios de
Fitch indicados en su informe “Counterparty Criteria
for Structured Transactions: Derivative Addendum”,
de 23 de octubre de 2009.

(iii)Criterio de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse
adoptado la medida (i) (B) o (ii) (B), su garante dejen
de tener una calificacion minima de BBB- o F3 para la
deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente
(y a estos efectos, se asume que, aunque la
calificacién minima de la Parte B fuera de BBB- o F3,
pero Fitch hubiera anunciado publicamente que
cualquiera de dichas calificaciones se encuentra en
situacion de “Rating Watch Negative”, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda de la Parte
B se sitha un escaldn por debajo de dichas
calificaciones), la Parte B, dentro de los treinta (30)
dias naturales siguientes a la pérdida de calificacion
por la Parte B, y a su coste, procurara realizar alguna
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de las siguientes medidas:

(A) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, (0 de BBB+y
F2, siempre que haya constituido el deposito
mencionado en el (i) (C) anterior) garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(B) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificacion minima de A y F1 de Fitch, para la
deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente
(o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido el
depodsito mencionado en el (i) (C) anterior).

En los supuestos descritos en los apartados (i), (i) y
(iiiy anteriores, cuando se elija la consecucién de un
documento de garantia de una tercera entidad, tanto
la citada garantia como la opinion legal aneja a ella
seran revisadas por Fitch o sus asesores legales. La
eficacia de la garantia quedara sujeta a la valoracion
de Fitch o de sus asesores legales en cuanto a su
ejecutabilidad.

Las alternativas descritas en este apartado, asi como
los plazos, las calificaciones y los importes de los
depdsitos en garantia, estdn recogidas en los
informes de Fitch “Counterparty Criteria for Structured
Transactions’, de 22 de octubre de 2009, vy
“Counterparty Criteria for Structured Transactions:
Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009,
que se encuentran disponibles en

www.fitchratings.com.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

18.4 Contratos
de Permuta de
Intereses. Punto
8.2
Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Médulo
Adicional

8.2 La Parte B solo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas de los Contratos de Permuta
de Intereses, previo consentimiento por escrito de la
Parte A, a una tercera entidad con una calificacion
crediticia de Primer Nivel de Calificacién Requerido
por Moody's, previa notificacion a la Agencia de
Calificacion.

8.2 La Parte B soélo podré ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas de los Contratos de Permuta
de Intereses, previo consentimiento por escrito de la
Parte A, a una tercera entidad con una calificacion
crediticia de Primer Nivel de Calificacion Requerido
por Moody's y, durante la vida de los Bonos de la
Serie A, las Calificaciones Requeridas de Fitch,
previa notificacion a las Agencias de Calificacion.

18.5 Contrato de
Agencia de
Pagos: 4°
Parrafo

Referencia
Folleto:
3.4.7.2 Médulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de Bonos, un descenso en su calificacién
situdndose por debajo de P-1, segln la escala de
calificacion de Moody's, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica alguna de las opciones descritas a
continuacién: i) obtener de una entidad con una
calificacion minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1, segtn la escala
de calificacion de Moody's, un aval incondicional e
irrevocable a primer requerimiento que garantice el
pago al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad
Gestora, los compromisos asumidos por el agente de
pagos durante el tiempo que se mantenga la
situacion de pérdida de calificacién P-1 por parte del
Agente de Pagos; o (ii) revocar la designaciéon del

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada del Agente de Pagos experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de
Bonos, un descenso de la calificacion crediticia a
corto plazo situandose por debajo de P-1, segln la
escala de calificacion de Moody’s, o, en cualquier
momento durante la vida de los Bonos de la Serie A,
un descenso de la calificacion crediticia a corto o a
largo plazo por debajo de F1 o de A,
respectivamente, segln la escala de calificacion de
Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de
treinta (30) dias a contar desde el momento que
tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias,
debera poner en practica alguna de las opciones
descritas a continuacién y previa comunicacion a las
Agencias de Calificacion:

(i) obtener de una entidad con una calificacion
minima de su deuda no subordinada y no garantizada
de P-1 a corto plazo, segun la escala de calificaciéon
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Agente de Pagos, procediendo a designar a otra
entidad con calificacion crediticia minima de su deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada de P-
1, seglin la escala de calificacion de Moody's, que le
sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de
Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un
nuevo contrato de agencia de pagos, y sujeto a la
comunicacion previa a la Agencia de Calificacion. Si
BANCAJA fuera sustituido como Agente de Pagos, la
Sociedad Gestora estara facultada para modificar la
comision en favor de la entidad sustituta que podra
ser superior a la establecida con BANCAJA en el
Contrato de Agencia de Pagos. Todos los costes,
gastos e impuestos en que se incurran por la
sustitucion del Agente de Pagos seran por cuenta de
la entidad sustituida.

de Moody's, y, en caso de vigencia de la Serie A, de
F1y A a corto y largo plazo, respectivamente, segun
la escala de calificacion de Fitch, un aval
incondicional e irrevocable a primer requerimiento
que garantice el pago al Fondo, a simple solicitud de
la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por
el Agente de Pagos durante el tiempo que se
mantenga cualquiera de dichas circunstancias de
descenso y pérdida de calificacion crediticia por parte
del Agente de Pagos; o (i) revocar la designacion del
Agente de Pagos, procediendo a designar a otra
entidad con calificacidn crediticia minima de su deuda
no subordinada y no garantizada de P-1 a corto
plazo, segun la escala de calificacion de Moody's, y,
en caso de vigencia de la Serie A, de F1 y Aacortoy
largo plazo, respectivamente, segin la escala de
calificacion de Fitch, que le sustituya antes de dar por
resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su
caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de
pagos. A los efectos anteriores, se asume que,
aunque la calificacion del Agente de Pagos fuera de
Ay F1, pero Fitch hubiera anunciado publicamente
que cualquiera de dichas calificaciones se encuentra
en situacion de “Rating Watch Negative®, se
considerara igualmente que la calificacion de la
deuda del Agente de Pagos se encuentra por debajo
de las calificaciones minimas requeridas por Fitch. En
caso de sustitucion del Agente de Pagos, la Sociedad
Gestora estara facultada para modificar la comision
en favor de la entidad sustituta que podra ser superior
a la establecida en el Contrato de Agencia de Pagos
original.

BANCAJA, desde el momento en que se dé el
descenso de la calificacion crediticia de la deuda del
Agente de Pagos conforme lo expuesto en el parrafo
anterior, se compromete a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones (i) 0
(i) anteriores.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacién de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.

Varias

Todas las referencias realizadas a ‘la Agencia de Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion,
definida como Moody’s en la estipulacién 14.1 de la Escritura de Constitucion, se entenderan realizadas,
durante la vida de los Bonos de la Serie A, a “las Agencias de Calificacion”, definidas como Moody’s y Fitch de

manera conjunta.




Europea de
Titulizacién

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

D. Mario L6pez Melian
D2. Aranzazu Ruiz Cotero _
BANCO POPULAR ESPANOL S.A.

José Ortega y Gasset, 29
28006 Madrid 17 de febrero de 2011

Asunto: BANCAJA 13 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacion de la Escritura de Constitucion a consecuencia de la asignacién de segunda
calificacion por Fitch a los Bonos de la Serie A.

Estimados Sr. L6pez y Sra. Ruiz:

Hacemos referencia a la solicitud a Fitch Ratings para la asighacion de una segunda calificacion
crediticia a la Serie A de Bonos emitidos con cargo al Fondo (los “Bonos de la Serie A”), promovida a
instancia de CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (‘BANCAJA"),
como Unico tenedor de la totalidad de los Bonos de cada una de las Series A, B y C emitidos con cargo
al Fondo (la “Emisién de Bonos”), que supondra algunas modificaciones respecto al contenido de la
Escritura de Constitucion del Fondo y de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permutas de Intereses, de Agencia de Pagos de los Bonos, de
Préstamo Subordinado y de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Deposito de los Certificados
de Transmision de Hipoteca, suscritos por esta Sociedad Gestora en nombre y representacion del
Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (la “Ley
19/1992") en la redaccién dada por la Disposicion Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junio:

“3. Para proceder a la modificacion de la escritura de constitucién de un fondo, la sociedad gestora
debera acreditar:

a) la obtencion del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo,
asi como de las entidades prestamistas y demas acreedores que, en su caso, pudieran existir y
siempre que resultaran afectados por la modificacion.”

Les adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucién que
se acompafiara, junto a la presente carta de consentimiento y a las de las restantes contrapartes que
resulten afectadas por la modificacion, a nuestra solicitud a la Comision Nacional del Mercado de Valores
para la comprobacion del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley 19/1992 para proceder
a modificar la Escritura de Constitucién del Fondo conforme al procedimiento previsto por los epigrafes
3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos devuelvan copia de la presente carta suscrita al final de la
misma por apoderado(s) de BANCO POPULAR ESPARNOL con poder suficiente como manifestacion de
consentimiento de BANCO POPULAR ESPANOL, en su condicién de contraparte del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), en relacion a las
modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el
Anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas, asi como a la firma de la novacién
del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), con Europea
de Titulizacién, S.A., S.G.F.T., en nombre y representacion del Fondo, y con la comparecencia de
BANCAJA.
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Europea de
Titulizacién

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

Atentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.G.F.T.
P.p.

Mario Masia Vicente

En Madrid,a  de febrero de 2011

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a la

Matrio Lopez Melian Aranzazu Ruiz Cotero
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2.3.1 Fondo de
Reserva

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Médulo
Adicional

1. El Fondo de Reserva se constituira en la
Fecha de Desembolso por un importe inicial que se
establece a continuacion (el “Fondo de Reserva
Inicial”). Posteriormente a su constitucion, en cada
Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta
el importe del Fondo de Reserva requerido en cada
Fecha de Pago que se establece a continuacion (el
“Fondo de Reserva Requerido”) con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

2. El importe del Fondo de Reserva Inicial y el
Fondo de Reserva Requerido seré determinado por la
Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas (hora
CET) del dia 10 de diciembre de 2008, en funcion (i)
del margen medio aplicable al tipo de interés de la
Parte B en cada uno de los Contratos de Permuta de
Intereses  (Anual) y (Semestral), ponderados,
respectivamente, por el importe Nocional (Anual) y el
Importe Nocional (Semestral) para el primer periodo
de calculo, redondeado a la milésima de entero mas
préxima o a la superior mas préxima en caso de que
las diferencias a las milésimas de entero superior e
inferior mas proximas sean iguales y conforme a lo
previsto en el apartado 18.4 de la presente Escritura,
y (ii) conforme a lo recogido en la tabla siguiente:

Margen medio ponderado aplicable af tipo de interés de la Parte B en los|

Contratos de Permuta de Intereses para el primer periodo de calculo
Entre Entre Entre

0,000% y 0,050% 0,051% y 0,100% 0,101% y 0,150%

2ambos incluidos ambos incluidos ambos incluidos

Fondo de
Reserva Inicial
Fondo de
Reserva
Requerido serd la
menor de las
cantidades
siquientes:

() El importe del
Fondo de Reserva
Inicial 162.120.000,00 €
(ii) La cantidad mayor entre:
a) El importe que

resulte de aplicar

el porcentaje que

se indica sobre el

Saldo de Principal
Perdiente de Ia
Emisién de Bonos.

b) El imponte de 81.060.000,00 € 79.612.500,00 € 78.165.000,00 €

El importe del Fondo de Reserva Inicial y el Fondo de
Reserva Requerido en cada Fecha de Pago que
hubieren sido determinados, seran comunicados por
la Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas (hora
CET) del dia 10 de diciembre de 2008, a la Entidad
Suscriptora de la Emisién de Bonos. Asimismo, la
Sociedad Gestora también lo comunicara a la CNMV
como informacion adicional al Folleto y a la Agencia
de Calificacion. Asimismo lo haréa constar en el acta
notarial de suscripcion y desembolso de la Emision
de Bonos.

162.120,000,00 € 159.225.000,00 € 166.330.000,00 €

159.225.000,00 € 15.633.000.000,00 €

11,20% 11,00% 10,80%

1. La Sociedad Gestora constituyé un fondo de
reserva en la Fecha de Desembolso con cargo a la
disposicion de la totalidad del principal del Préstamo
Subordinado a esa fecha por un importe de ciento
cincuenta y seis millones trescientos treinta y tres mil
(156.330.000,00) euros y lo ampliard el Dia Habil
posterior a la presente fecha hasta un importe de
ciento setenta y tres millones quinientos treinta y dos
mil (173.532.000,00) euros (el “Fondo de Reserva’)
con cargo a la ampliacion del Préstamo Subordinado.
Posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra
su dotacion en el importe del Fondo de Reserva
requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos.
2. El importe del Fondo de Reserva requerido en
cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva
Requerido”) sera la menor de las siguientes
cantidades:
(i) Ciento setenta y tres millones quinientos treinta
y dos mil (173.532.000,00) euros.
(i) La cantidad mayor entre:

a) El13,50% del Saldo de Principal Pendiente de

la Emision de Bonos.

b) Ochenta y seis millones setecientos sesenta y

seis mil (86.766.000,00) euros.

3.1.3 (iii)
Liquidacion
Anticipada del
Fondo

Referencia
Folleto:
4.4.3.3 (iii)
Documento de
Registro

(i) Estara facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1 segun la escala de calificacion
de Moody's, o un préstamo que se destinara
integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos de las Series pendientes de reembolso. El
pago de los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la linea de crédito o del
préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

(iii) Estara facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, con
calificacién crediticia minima de su deuda a largo y
corto plazo no subordinada y no garantizada de Ay
de F1, respectivamente y segin la escala de
calificacion de Fitch, o un préstamo que se destinara
integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos de las Series pendientes de reembolso. El
pago de los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la linea de crédito o del
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préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.
10.2 Gestion de | La Sociedad Gestora podra cursar las mismas | Conforme a los criterios establecidos por Fitch
Cobros del instrucciones en caso de que la deuda a corto plazo | recogidos en su documento “Counterparty Risk

Contrato de
Administracion.

El pentltimo
parrafo se
sustituye por
nuevos parrafos

Referencia
Folleto:
3.7.21.2
Modulo
Adicional

no subordinada y no garantizada del Administrador
no estuviera calificada por Moody’s.

Criteria for Structured Finance Transactions”, de 22
de octubre de 2009, que podra ser actualizado,
modificado o remplazado, en caso de un descenso de
la calificacion de la deuda a largo y corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de BBB+ y de F2, respectivamente, durante la
vida de los Bonos de la Serie A, la Sociedad Gestora
requerira al Administrador, en un plazo maximo de
catorce (14) dias naturales a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, para
que notifique a los Deudores que los pagos derivados
de los Préstamos Hipotecarios se efectien en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo o
para que constituya un depdsito o cualquier otra
garantia a favor del Fondo en o por parte de una
entidad con una calificacion crediticia minima de su
deuda de BBB+ y de F2, a largo y corto plazo,
respectivamente, segln la escala de calificacién de
Fitch, conforme a los criterios establecidos por Fitch
anteriormente citados. A estos efectos, se asume
que, aungue la calificacion de la deuda a largo y corto
plazo del Administrador fuera de BBB+ y F2, pero
Fitch hubiera anunciado pablicamente que cualquiera
de dichas calificaciones de la deuda se encuentra en
situacion de “Rating Watch Negative”, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda del
Administrador se encuentra por debajo de las
calificaciones minimas requeridas por Fitch. A efectos
de determinar las caracteristicas concretas de las
medidas que se adopten, de acuerdo con las
opciones anteriores, se tendrédn en cuenta las
modificaciones, actualizaciones o reemplazos del
mencionado documento de Fitch, siempre que se
ajusten a la normativa vigente.

El importe del deposito o de la garantia a favor del
Fondo sera por un importe igual a 1,5 veces el
importe estimado agregado de los importes
correspondientes a la primera cuota a pagar por los
Deudores de cada uno de los Préstamos Hipotecarios
con vencimiento posterior a la fecha de ajuste,
calculado de acuerdo a las siguientes hipotesis de los
Préstamos Hipotecarios: (i) tasa de morosidad del
0,00% y (i) Tasa de Amortizacion Constante de
Prepago (TACP) del 10,00% anual.

En caso de descenso de la calificacion crediticia a
largo plazo del Administrador por debajo de Baa3,
segin la escala de calificacion de Moody’s, el
Administrador:

[0} constituira un depodsito en efectivo a favor
del Fondo en una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segln la escala de calificacion de Moody’s, o

(i) contratara una linea de crédito incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento de la Sociedad
Gestora con una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody's.

E| importe del deposito o el limite maximo de la linea
de crédito contratada sera por un importe equivalente
al importe estimado agregado de las cuotas de
amortizacién y de intereses que generarian los
Préstamos Hipotecarios durante el mes natural de

8
i




Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constituciéon

Estipulacion

Escritura Constitucion

Modificacidn propuesta

mayor importe desde la fecha de pérdida de la
calificacion Baa3, segun la escala de calificacion de
Moody's, calculado con las hipétesis de que la tasa
de morosidad de los Préstamos Hipotecarios fuese
del 0,00% y la TACP del 10,00%.

El Fondo Unicamente podra disponer de dichos
depésitos o de la linea de liquidez o de cualquier otra
garantia, incluido el Aval, en el importe de las
cantidades que dejase de percibir, en su caso, que
correspondan al Fondo y que el Administrador
hubiera percibido de los Préstamos Hipotecarios y no
hubiera ingresado al Fondo.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores  opciones seran por cuenta del
Administrador.

El Administrador llevara a cabo alguna de las mismas
medidas en caso de que la deuda no subordinada y
no garantizada del Administrador no estuviera
calificada por Moody's, 0, en caso de vigencia de los
Bonos de la Serie A, por Fitch.

10.12 Duracién
y sustitucién del
Contrato de
Administracion:
segundo parrafo

Referencia
Folleto:
3.7.2.2 Médulo
Adicional

En caso de concurso del Administrador o de
intervencion por el Banco de Espafia, de
incumplimiento  por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracion le
impone al mismo, en caso de un descenso de la
calificacién de la deuda a largo plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador por debajo de
Ba2, segun la escala de calificacion de Moody’s o en
caso de descenso o pérdida de la calificacion
crediticia del Administrador o cambio en su situacion
financiera que supongan un perjuicio o riesgo para la
estructura financiera del Fondo o para los derechos e
intereses de los titulares de los Bonos, la Sociedad
Gestora, ademas de exigir del Administrador el
cumplimiento de sus obligaciones por el Contrato de
Administracion, procedera a realizar, si fuera
legalmente posible, entre otras y previa comunicacion
a la Agencia de Calificacion, alguna de las siguientes
actuaciones para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por la Agencia de
Calificaciéon: (i) requerir al Administrador para que
subcontrate o delegue en otra entidad la realizacion
de las obligaciones y compromisos asumidos en el
Contrato de Administracion; (ii) garantizar por una
tercera entidad con una calificacion y calidad
crediticia suficiente, la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador; (i) constituir un
depdsito de valores o de efectivo a favor del Fondo
por importe suficiente para garantizar la totalidad o
parte de las obligaciones del Administrador para que
no se vea perjudicada las calificacion otorgada a los
Bonos por la Agencia de Calificacion, y (iv) resolver el
Contrato de Administracion, en cuyo caso, la
Sociedad Gestora debera designar previamente un
nuevo Administrador que cuente con una calidad
crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el Contrato de Administracion o, en su
caso, en un nuevo contrato de administracién. En
caso de concurso del Administrador, la actuacion (iv)
anterior sera la Gnica posible. Cualquier gasto o coste
adicional derivado de tales actuaciones anteriores
sera cubierto por el Administrador, y en ningun caso
por el Fondo o la Sociedad Gestora.

En caso de concurso del Administrador, de
intervencion por el Banco de Espafia, 0 en caso de
incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracion le
impone al mismo o en caso de descenso o pérdida de
la calificacion crediticia del Administrador o cambio en
su situacion financiera que supongan un perjuicio ©
riesgo para la estructura financiera del Fondo o para
los derechos e intereses de los titulares de los Bonos,
la Sociedad Gestora, ademas de exigir del
Administrador el cumplimiento de sus obligaciones
por el Contrato de Administracién, podra realizar, si
fuera legalmente posible, entre otras y previa
comunicacion a Moody’s y Fitch (conjuntamente las
“Agencias de Calificacion”), alguna de las siguientes
actuaciones para que no se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion: (i) requerir al Administrador para que
subcontrate o delegue en otra entidad la realizacion
de obligaciones y compromisos asumidos en el
Contrato de Administracion; (ii) garantizar por una
tercera entidad con una calificacion y calidad
crediticia suficiente, la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador; (iii) constituir un
depdsito de valores o de efectivo a favor del Fondo
por importe suficiente para garantizar la totalidad o
parte de las obligaciones del Administrador, y (iv)
resolver el Contrato de Administracion, en cuyo caso,
la Sociedad Gestora debera designar previamente un
nuevo Administrador que cuente con una calidad
crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el Contrato de Administracién o, en su
caso, en un nuevo contrato de administracién. En
caso de concurso del Administrador, la actuacion (iv)
anterior sera la Gnica posible. Cualquier gasto o coste
adicional derivado de tales actuaciones anteriores
sera cubierto por el Administrador, y en ningln caso
por el Fondo o la Sociedad Gestora.

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, en caso
de descenso de la calificacion a largo plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de Baa3, segln la escala de calificacion de
Moody's, 0, en caso de vigencia de la Serie A, de
BBB-, segun la escala de calificacion de Fitch, el
Administrador se compromete a formalizar, en un
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plazo maximo de 60 dias naturales desde cuando
tuviera lugar cualquiera de los mencionados
descensos de calificacion, un compromiso de
sustitucion con una tercera entidad con el fin de que
ésta desarrolle las funciones contempladas en el
Contrato de Administracion con respecto a los
Préstamos  Hipotecarios administrados por el
Administrador a simple solicitud de la Sociedad
Gestora si para ello fuese requerido, y siempre que
con tal actuacidn no se perjudique la calificacion
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificaciéon.

14.1 Entidad
calificadora:
Consideraciones
sobre las
calificaciones

Referencia
Folleto:
7.5 Nota de
Valores

N/A

La calificacién asignada a la Serie A por Fitch mide la
capacidad del Fondo respecto del pago puntual de
intereses y el pago del principal de los Bonos de
dicha Serie durante la vida de la operacion y en todo
caso antes de la Fecha de Vencimiento Final,
conforme a las condiciones estipuladas en la
presente Escritura.

Las Agencias de Calificacion mencionadas
anteriormente vienen desarrollando su actividad en la
Unién Europea con anterioridad al 7 de junio de 2010
y han solicitado su registro de acuerdo con lo previsto
en el Reglamento (CE) n® 1060/2009 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 16 de septiembre de 2009
sobre las agencias de calificacion crediticia.

18.1 Cuenta de
Tesoreria:
Parrafos 4°y
siguientes.

Referencia
Folleto:
3.4.4.1 Médulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emisién de los Bonos, un descenso en su calificacion
situdndose por debajo de P-1, segun la escala de
calificacién de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacién que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromisos
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por la Agencia de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1, segun la escala
de calificacion de Moody's, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por
el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su
obligacion de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de la
calificacion P-1 por parte del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacién minima de P-1,
segin la escala de calificacion de Moody’s, y
contratar la méaxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra ser diferente a la contratada con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

c) En caso de no ser posibles las opciones a) y
b) anteriores, obtener del Tenedor de la Cuenta de

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada de la entidad en la que estuviera abierta
la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de
la vida de la Emision de los Bonos, un descenso en
su calificacion crediticia a corto plazo situdndose por
debajo de P-1, segln la escala de calificacion de
Moody’s, o, en cualquier momento de la vida de los
Bonos de la Serie A, un descenso en la calificacion
crediticia a corto o a largo de F1 o de A,
respectivamente, segun la escala de calificacion de
Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo méaximo de
treinta (30) dias naturales a contar desde el momento
que tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias,
debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados del Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda no subordinada y no garantizada
de P-1 a corto plazo, seguln la escala de calificacion
de Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, de
F1y A a corto y largo plazo, respectivamente, segin
la escala de calificacion de Fitch, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por
el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su
obligacién de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de
las citadas calificaciones P-1 y/o F1 y/o A por parte
del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad
cuya deuda no subordinada y no garantizada posea
una calificacion minima de P-1, segln la escala de
calificacion de Moody's, y, en caso de vigencia de la
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Tesoreria o de un tercero, garantia pignoraticia a
favor del Fondo sobre activos financieros de calidad
crediticia no inferior a la de la Deuda Publica del
Estado espariol en la Fecha de Desembolso, por
importe suficiente para garantizar los compromisos
establecidos en el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

d) Asimismo, en caso de que no fueran
posibles las opciones anteriores en los términos
previstos, la Sociedad Gestora podra invertir los
saldos, por periodos hasta la siguiente Fecha de
Pago, en activos de renta fija en euros a corto plazo
emitidos por entidades que como minimo cuenten
con la calificacion de A1 y de P-1, segin las escala
de calificacion a largo y corto plazo de Moody's,
incluyendo valores a corto plazo emitidos por el
Estado espafiol, pudiendo darse por tanto, en este
supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea
diferente a la obtenida inicialmente con BANCAJA en
virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

En caso de producirse la situacion b) o d) y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA
alcanzara nuevamente la calificacion de P-1, segin
las escalas de calificacion de Moody's, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BANCAJA bajo el Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA o,
en su caso, del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
sustituido.

BANCAJA, desde el momento en que se dé el
descenso de su calificacién crediticia, se compromete
a realizar esfuerzos comerciales razonables para que
la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (a), (b) y (c) anteriores.

Serie A, con una calificacion crediticia minima de F1y
A a corto y largo plazo, respectivamente, segun la
escala de calificacion de Fitch, y contratar la méaxima
rentabilidad posible para sus.saldos, que podra ser
diferente a la contratada con el Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria en virtud del Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Las opciones anteriores a) y b) estan incluidas en los
criterios establecidos por Fitch recogidos en su
informe “Counterparty Criteria for Structured Finance
Transactions” de 22 de octubre de 2009 que podra
ser actualizado, modificado o remplazado y se
encuentra disponible en www fitchratings.com. A
efectos de determinar las caracteristicas concretas de
las medidas que se adopten, de acuerdo con las
opciones anteriores, se tendran en cuenta las
modificaciones, actualizaciones o reemplazos del
mencionado documento, siempre que se ajusten a la
normativa vigente. A los efectos anteriores, se asume
que, aunque la calificacion del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria fuera de A y F1, pero Fitch hubiera
anunciado publicamente que cualquiera de dichas
calificaciones se encuentra en situacion de “Rating
Watch Negative”, se considerara igualmente que la
calificacion de la deuda del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria se encuentra por debajo de las
calificaciones minimas requeridas por Fitch.
BANCAJA asume el compromiso, a peticion de la
Sociedad Gestora, siempre que su deuda no
subordinada y no garantizada posea una calificacion
minima de P-1 a corto plazo, seglin la escala de
calificacion de Moody's, y, en caso de vigencia de la
Serie A, una calificacién minima de F1 y A a corto y
largo plazo, respectivamente, segin la escala de
calificacion de Fitch, de tener la Cuenta de Tesoreria
y subrogarse en el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) en
la posicion de Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se dé el descenso de su calificacion
crediticia, y BANCAJA se comprometen a realizar
esfuerzos comerciales razonables para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (a) o (b) anteriores.

18.3 Contrato de
Préstamo
Subordinado:
Modificacion
Parrafo 2

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha,
en representacion y por cuenta del Fondo, con
BANCAJA un contrato por el que BANCAJA
concedera al Fondo un préstamo subordinado (el
“Préstamo Subordinado”) de caracter mercantil por
importe total comprendido entre ciento cincuenta y
seis millones trescientos treinta mil (156.330.000,00)
euros y ciento sesenta y dos millones ciento veinte
mil (162.120.000,00) euros (el “Contrato de Préstamo
Subordinado”). La entrega del importe del Préstamo
Subordinado se realizara en la Fecha de Desembolso
y sera destinado a la constitucion del Fondo de
Reserva Inicial en los términos previstos en la
estipulacion 2.3 de la presente Escritura, sin que, en
ningan caso, su otorgamiento suponga garantizar el
buen fin de los Préstamos Hipotecarios titulizados.

El  importe del Préstamo Subordinado sera
determinado por la Sociedad Gestora, antes de las

La Sociedad Gestora celebré en la fecha de
constitucion del Fondo, en representacién y por
cuenta del Fondo, con BANCAJA un contrato por el
que BANCAJA concedid al Fondo un préstamo
subordinado de caracter mercantil por importe de
ciento cincuenta y seis millones trescientos treinta y
tres mil (156.330.000,00) euros que se amplia en la
presente fecha a un importe de ciento setenta y
tres millones quinientos treinta y dos mil
(173.532.000,00) euros (el “Préstamo Subordinado”).
La entrega del importe inicial del Préstamo
Subordinado se realizé en la Fecha de Desembolso y
la entrega del importe de la ampliacion se realizara el
Dia Habil posterior a la presente fecha. Ambos
importes se destinan a la constitucion del Fondo de
Reserva en los términos previstos en la estipulacion
2.3 de la presente Escritura, sin que, en ningun caso,

su otorgamiento suponga garantizar el buen fin de los
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13:00 horas (hora CET) del dia 10 de diciembre de
2008, en funcion del margen medio aplicable al tipo
de interés de la Parte B en cada uno de los Contratos
de Permuta de Intereses (Anual) y (Semestral),
ponderados, respectivamente, por el Importe
Nocional (Anual) y el Importe Nocional (Semestral)
para el primer periodo de calculo, redondeado a la
milésima de entero mas proxima o a la superior més
proxima en caso de que las diferencias a las
milésimas de entero superior e inferior mas proximas
sean iguales y conforme a lo previsto en la
estipulacién 18.4 de la presente Escritura, y lo
recogido en la tabla siguiente.

Margen medio ponderado aplicable al tipo de
interés de la Parte B en los Contratos de Permuta
de Intereses para el primer periodo de célculo

Entre Entre Entre
0,000% y 0,050%] 0,051% y 0,100%} 0,101% y 0,150%
ambos incluidos | ambos incluidos | ambos incluidos

Importe del
Préstamo
Subordinado

162.120.000,00 € 159.225.000,00 € 156.330.000,00 €

Préstamos Hipotecarios titulizados.

18.4 Contratos
de Permuta de
Intereses. Punto
7 cambia
enunciado y se
afiade un punto
7. bis.

Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Médulo
Adicional

7. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la Parte B.

(.2).

N/A

7. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacién de la Parte B por Moody's.

()

7 bis. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacién de la parte B por Fitch.

(i) Criterios de Fitch.

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la calificacion de la deuda no
garantizada y no subordinada de la Parte B o, en
caso de haberse adoptado la medida (i) (B), su
garante dejen de tener una calificacion minima de Ay
F1 de Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto
plazo, respectivamente (y a estos efectos, se asume
que, aunque la calificacion minima de la Parte B fuera
de A y F1, pero Fitch hubiera anunciado
publicamente que cualquiera de dichas calificaciones
se encuentra en situacion de “Rating Watch
Negative”, se considerara igualmente que Ila
calificacion de la deuda de la Parte B se sitia un
escalon por debajo de dichas calificaciones y por
tanto la Parte B sera considerada como no elegible)
(las “Calificaciones Requeridas de Fitch”), la Parte B
debera llevar a cabo dentro de un plazo de catorce
(14) dias naturales desde el dia en que tuviera lugar,
y a su coste, alguna de las siguientes medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificacion minima de A y F1 para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por
Fitch;

(B) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(C) constituir un deposito en efectivo o un depésito de
valores en una entidad con una calificacién de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
de F1, segin la escala de calificacion de Fitch, en
garantia del cumplimiento de las obligaciones de la
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Parte B por un importe calculado en funcion del valor
de mercado de las Permutas de Intereses y conforme
a los criterios de Fitch indicados en su informe
“Counterparty Criteria for Structured Transactions:
Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009.
(ii)Criterios de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse
adoptado la medida (i) (B), su garante dejen de tener
una calificacion minima de BBB+ o F2 para la deuda
a largo plazo y a corto plazo, respectivamente (y a
estos efectos, se asume que, aunque la calificacion
minima de la Parte B fuera de BBB+ y F2, pero Fitch
hubiera anunciado publicamente que cualquiera de
dichas calificaciones se encuentra en situacién de
“Rating Watch Negative”, se considerara igualmente
que la calificacion de la deuda de la Parte B se sitta
un escalén por debajo de dichas calificaciones), la
Parte B debera llevar a cabo dentro de un plazo de
catorce (14) dias naturales desde el dia en que
tuviera lugar, y a su coste, alguna de las siguientes
medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificacion minima de A y F1 para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por
Fitch (o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido
el deposito mencionado en el (i) (C) anterior);

(B) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, (o de BBB+y
F2, siempre que haya constituido el depodsito
mencionado en el (i) (C) anterior), garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(C) constituir un depésito en efectivo o un depésito de
valores, o en su caso, incrementarlo, en una entidad
con una calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de F1, segln la escala
de calificacion de Fitch, en garantia del cumplimiento
de las obligaciones de la Parte B por un importe
calculado en funcion del valor de mercado de las
Permutas de Intereses y conforme a los criterios de
Fitch indicados en su informe “Counterparty Criteria
for Structured Transactions: Derivative Addendum”,
de 23 de octubre de 2009.

(iii)Criterio de Fitch (continuacién)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse
adoptado la medida (i) (B) o (ii) (B), su garante dejen
de tener una calificacion minima de BBB- o F3 para la
deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente
(y a estos efectos, se asume que, aunque la
calificacién minima de la Parte B fuera de BBB- o F3,
pero Fitch hubiera anunciado puablicamente que
cualquiera de dichas calificaciones se encuentra en
situacion de “Rating Watch Negative”, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda de la Parte
B se sitha un escalén por debajo de dichas
calificaciones), la Parte B, dentro de los treinta (30)
dias naturales siguientes a la pérdida de calificacion
por la Parte B, y a su coste, procurara realizar alguna
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de las siguientes medidas:

(A) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacién
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, (o de BBB+y
F2, siempre que haya constituido el depdsito
mencionado en el (i) (C) anterior) garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(B) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificacion minima de A y F1 de Fitch, para la
deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente
(o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido el
depdsito mencionado en el (i) (C) anterior).

En los supuestos descritos en los apartados (i), (i) y
(i) anteriores, cuando se elija la consecucién de un
documento de garantia de una tercera entidad, tanto
la citada garantia como la opinién legal aneja a ella
seran revisadas por Fitch o sus asesores legales. La
eficacia de la garantia quedara sujeta a la valoracion
de Fitch o de sus asesores legales en cuanto a su
ejecutabilidad.

Las alternativas descritas en este apartado, asi como
los plazos, las calificaciones y los importes de los
depoésitos en garantia, estan recogidas en los
informes de Fitch “Counterparty Criteria for Structured
Transactions”, de 22 de octubre de 2009, y
"Counterparty Criteria for Structured Transactions:
Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009,
que se encuentran disponibles en

www.fitchratings.com.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

18.4 Contratos
de Permuta de
Intereses. Punto
8.2
Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Médulo
Adicional

8.2 La Parte B solo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas de los Contratos de Permuta
de Intereses, previo consentimiento por escrito de la
Parte A, a una tercera entidad con una calificacion
crediticia de Primer Nivel de Calificacién Requerido
por Moody's, previa notificacion a la Agencia de
Calificacion.

8.2 La Parte B sodlo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas de los Contratos de Permuta
de Intereses, previo consentimiento por escrito de la
Parte A, a una tercera entidad con una calificacion
crediticia de Primer Nivel de Calificacion Requerido
por Moody's y, durante la vida de los Bonos de la
Serie A, las Calificaciones Requeridas de Fitch,
previa notificacion a las Agencias de Calificacion.

18.5 Contrato de
Agencia de
Pagos: 4°
Parrafo

Referencia
Folleto:
3.4.7.2 Médulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, segln la escala de
calificacion de Moody's, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica alguna de las opciones descritas a
continuacion: i) obtener de una entidad con una
calificacién minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1, segtin la escala
de calificacion de Moody's, un aval incondicional e
irrevocable a primer requerimiento que garantice el
pago al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad
Gestora, los compromisos asumidos por el agente de
pagos durante el tiempo que se mantenga la
situacion de pérdida de calificacion P-1 por parte del
Agente de Pagos; o (i) revocar la designacion del

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada del Agente de Pagos experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de
Bonos, un descenso de la calificaciéon crediticia a
corto plazo situandose por debajo de P-1, segln la
escala de calificacion de Moody’s, o, en cualquier
momento durante la vida de los Bonos de la Serie A,
un descenso de la calificacién crediticia a corto 0 a
largo plazo por debajo de F1 o de A,
respectivamente, segin la escala de calificacion de
Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo méximo de
treinta (30) dias a contar desde el momento que
tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias,
deberd poner en practica alguna de las opciones
descritas a continuacién y previa comunicacion a las
Agencias de Calificacion:

(i) obtener de una entidad con una calificacion
minima de su deuda no subordinada y no garantizada
de P-1 a corto plazo, segin la escala dg calificacion

i
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Agente de Pagos, procediendo a designar a otra
entidad con calificacion crediticia minima de su deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada de P-
1, segun la escala de calificacién de Moody’s, que le
sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de
Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un
nuevo contrato de agencia de pagos, y sujeto a la
comunicacion previa a la Agencia de Calificacion. Si
BANCAJA fuera sustituido como Agente de Pagos, la
Sociedad Gestora estara facultada para modificar la
comision en favor de la entidad sustituta que podra
ser superior a la establecida con BANCAJA en el
Contrato de Agencia de Pagos. Todos los costes,
gastos e impuestos en que se incurran por la
sustitucion del Agente de Pagos seran por cuenta de
la entidad sustituida.

de Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, de
F1y A a corto y largo plazo, respectivamente, segiin
la escala de calificacion de Fitch, un aval
incondicional e irrevocable a primer requerimiento
que garantice el pago al Fondo, a simple solicitud de
la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por
el Agente de Pagos durante el tiempo que se
mantenga cualquiera de dichas circunstancias de
descenso y pérdida de calificacion crediticia por parte
del Agente de Pagos; o (ii) revocar la designacion del
Agente de Pagos, procediendo a designar a otra
entidad con calificacion crediticia minima de su deuda
no subordinada y no garantizada de P-1 a corto
plazo, segln la escala de calificacion de Moody’s, v,
en caso de vigencia de la Serie A, de FtyAacortoy
largo plazo, respectivamente, segin la escala de
calificacion de Fitch, que le sustituya antes de dar por
resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su
caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de
pagos. A los efectos anteriores, se asume que,
aunque la calificacion del Agente de Pagos fuera de
Ay F1, pero Fitch hubiera anunciado publicamente
que cualquiera de dichas calificaciones se encuentra
en situacion de “Rating Watch Negative”, se
considerara igualmente que la calificacion de la
deuda del Agente de Pagos se encuentra por debajo
de las calificaciones minimas requeridas por Fitch. En
caso de sustitucion del Agente de Pagos, la Sociedad
Gestora estara facultada para modificar la comisién
en favor de la entidad sustituta que podra ser superior
a la establecida en el Contrato de Agencia de Pagos
original.

BANCAJA, desde el momento en que se dé el
descenso de la calificacion crediticia de la deuda del
Agente de Pagos conforme lo expuesto en el parrafo
anterior, se compromete a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones (i) o
(i) anteriores.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.

Varias

Todas las referencias realizadas a “la Agencia de Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion,
definida como Moody's en la estipulacién 14.1 de la Escritura de Constitucion, se entenderan realizadas,
durante la vida de los Bonos de la Serie A, a “las Agencias de Calificacion”, definidas como Moody’s y Fitch de

manera conjunta.
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Europea de
Titulizacion

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién

D. Ignacio Benlloch Fernandez-Cuesta
D. Ramén Carballas Varela
BANCO COOPERATIVO ESPANOL

Virgen de los Peligros, 4
28013 Madrid 17 de febrero de 2011

Asunto: BANCAJA 13 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacién de la Escritura de Constitucion a consecuencia de Ia asignacion de segunda
calificacion por Fitch a los Bonos de la Serie A.

Estimados Sres. Benlloch y Carballas:

Hacemos referencia a la solicitud a Fitch Ratings para la asignacion de una segunda calificacion
crediticia a la Serie A de Bonos emitidos con cargo al Fondo (los “Bonos de la Serie A”), promovida a
instancia de CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (“BANCAJA),
como Unico tenedor de la totalidad de los Bonos de cada una de las Series A, B y C emitidos con cargo
al Fondo (la “Emisién de Bonos”), que supondra algunas modificaciones respecto al contenido de la
Escritura de Constitucion del Fondo y de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permutas de Intereses, de Agencia de Pagos de los Bonos, de
Préstamo Subordinado y de Administracién de los Préstamos Hipotecarios y Depésito de los Certificados
de Transmision de Hipoteca, suscritos por esta Sociedad Gestora en nombre y representacion del
Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (la “Ley
19/1992") en la redaccién dada por la Disposicion Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junio:

“3. Para proceder a la modificacién de la escritura de constitucion de un fondo, la sociedad gestora
deberé acreditar:

a) la obtencion del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo,
asi como de las entidades prestamistas y demas acreedores que, en su caso, pudieran existir y
siempre que resultaran afectados por la modificacion.”

Les adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompafiara, junto a la presente carta de consentimiento y a las de las restantes contrapartes que
resulten afectadas por la modificacion, a nuestra solicitud a la Comisién Nacional del Mercado de Valores
para la comprobacién del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley 19/1992 para proceder
a modificar la Escritura de Constitucién del Fondo conforme al procedimiento previsto por los epigrafes
3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos devuelvan copia de la presente carta suscrita al final de la
misma por apoderado(s) de BANCO COOPERATIVO con poder suficiente como manifestacion de
consentimiento de BANCO COOPERATIVO, en su condicién de contraparte del Contrato de Agencia de
Pagos, en relacién a las modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion conforme a lo previsto
en esta carta y en el Anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas, asi como a la
firma de la novacién del Contrato de Agencia de Pagos de la Emision de Bonos, con Europea de
Titulizacion, S.A., S.G.F.T., en nombre y representacion del Fondo, y con la comparecencia de
BANCAJA.
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Atentamente.

Europea de
Titulizacion

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., S.G.F.T.

Mario Masia Vicente

En Madrid, a de febrero de 2011

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a la

modificacion de la Escritura de Constitucion y del Contrato de Agencia de
Pagos.

BANCO COOPERATIVO ESPANOL S.A.
P.P.

och Fernandez-Cuesta arballas Varela
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2.3.1 Fondo de
Reserva

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Médulo
Adicional

1. El Fondo de Reserva se constituira en la
Fecha de Desembolso por un importe inicial que se
establece a continuacién (el “Fondo de Reserva
Inicial”). Posteriormente a su constitucién, en cada
Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotar4 hasta
el importe del Fondo de Reserva requerido en cada
Fecha de Pago que se establece a continuacion (el
“Fondo de Reserva Requerido”) con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

2. El importe del Fondo de Reserva Inicial y el
Fondo de Reserva Requerido sera determinado por la
Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas (hora
CET) del dia 10 de diciembre de 2008, en funcién (i)
del margen medio aplicable al tipo de interés de la
Parte B en cada uno de los Contratos de Permuta de
Intereses (Anual) y (Semestral), ponderados,
respectivamente, por el Importe Nocional (Anual) y el
Importe Nocional (Semestral) para el primer periodo
de calculo, redondeado a la milésima de entero mas
proxima o a la superior mas préxima en caso de que
las diferencias a las milésimas de entero superior e
inferior mas préximas sean iguales y conforme a lo
previsto en el apartado 18.4 de la presente Escritura,
y (it} conforme a lo recogido en la tabla siguiente:

Margen medic ponderado aplicabie al fipo de interés de 1a Parte B en 105

Contratos de Permuta de Intereses para el primer periodo de caiculo
Entre Entre Entre

0,000% y 0,050% 0,051% y 0,100% 0,101% y 0,150%

ambos incluidos ambos incluidos ambos incluidos

Fondo d
Reserva Inicial
Fondo de

Reserva

Requerido serd la

menor de las

cantidades

siquientes:

() E! importe del

Fondo de Reserva

Inicial 162.120,000,00 €
(i) La cantidad mayor entre:
a) El importe que

resulte de aplicar

el porcentaje que

se indica sobre el

Saldo de Principal
Pendiente de la

Emisién de Bonos.

b) El importe de 81.060.000,00 € 70.612.500,00 € 78.165.000,00 €

El importe del Fondo de Reserva Inicial y el Fondo de
Reserva Requerido en cada Fecha de Pago que
hubieren sido determinados, seran comunicados por
la Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas (hora
CET) del dia 10 de diciembre de 2008, a la Entidad
Suscriptora de ila Emision de Bonos. Asimismo, la
Sociedad Gestora también lo comunicara a la CNMV
como informacion adicional al Folleto y a la Agencia
de Calificacion. Asimismo lo hara constar en el acta
notarial de suscripcién y desembolso de la Emision
de Bonos.

162.120.000,00 €

159.225.000,00 € 156.330.000,00 €

159.225.000,00 € 15.633,000.000,00 €

11,20% 11,00% 10,80%

1. La Sociedad Gestora constituyé un fondo de
reserva en la Fecha de Desembolso con cargo a la
disposicion de la totalidad del principal del Préstamo
Subordinado a esa fecha por un importe de ciento
cincuenta y seis millones trescientos treinta y tres mil
(156.330.000,00) euros y lo ampliara el Dia Habil
posterior a la presente fecha hasta un importe de
ciento setenta y tres millones quinientos treinta y dos
mil (173.532.000,00) euros (el “Fondo de Reserva”)
con cargo a la ampliacion del Préstamo Subordinado.
Posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra
su dotacién en el importe del Fondo de Reserva
requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos.
2. El importe del Fondo de Reserva requerido en
cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva
Requerido”) sera la menor de las siguientes
cantidades:
(i) Ciento setenta y tres millones quinientos treinta
y dos mil (173.632.000,00) euros.
(iiy La cantidad mayor entre:

a) El 13,50% del Saldo de Principal Pendiente de

la Emisién de Bonos.

b) Ochenta y seis millones setecientos sesenta y

seis mil (86.766.000,00) euros.

3.1.3 (i)
Liguidacion
Anticipada del
Fondo

Referencia
Folleto:
4.4.3.3 (iii)
Documento de
Registro

(i) Estara facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1 segun la escala de calificacion
de Moody's, o un préstamo que se destinara
integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos de las Series pendientes de reembolso. El
pago de los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la linea de crédito o del
préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

(i) Estara facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacién crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segln la escala de calificacion
de Moody's, y, en caso de vigencia de la Serie A, con
calificacion crediticia minima de su deuda a largo y
corto plazo no subordinada y no garantizada de A y
de F1, respectivamente y segin la escala de
calificaciéon de Fitch, o un préstamo que se destinara
integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos de las Series pendientes de reembolso. El
pago de los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la linea de crédito o del
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préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

10.2 Gestion de
Cobros del
Contrato de

Administracion.

El pendltimo
parrafo se
sustituye por
nuevos parrafos

Referencia
Folleto:
3.721.2
Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora podra cursar las mismas
instrucciones en caso de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Administrador
no estuviera calificada por Moody’s.

Conforme a los criterios establecidos por Fitch
recogidos en su documento “Counterparty Risk
Criteria for Structured Finance Transactions”, de 22
de octubre de 2009, que podra ser actualizado,
modificado o remplazado, en caso de un descenso de
la calificacion de la deuda a largo y corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de BBB+ y de F2, respectivamente, durante la
vida de los Bonos de la Serie A, la Sociedad Gestora
requerira al Administrador, en un plazo maximo de
catorce (14) dias naturales a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, para
que notifique a los Deudores que los pagos derivados
de los Préstamos Hipotecarios se efectien en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nhombre del Fondo o
para que constituya un depésito o cualquier otra
garantia a favor del Fondo en o por parte de una
entidad con una calificacion crediticia minima de su
deuda de BBB+ y de F2, a largo y corto plazo,
respectivamente, segin la escala de calificacion de
Fitch, conforme a los criterios establecidos por Fitch
anteriormente citados. A estos efectos, se asume
que, aunque la calificacién de la deuda a largo y corto
plazo del Administrador fuera de BBB+ y F2, pero
Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera
de dichas calificaciones de la deuda se encuentra en
situacion de “Rating Watch Negative”, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda del
Administrador se encuentra por debajo de las
calificaciones minimas requeridas por Fitch. A efectos
de determinar las caracteristicas concretas de las
medidas que se adopten, de acuerdo con las
opciones anteriores, se tendrdn en cuenta las
modificaciones, actualizaciones o reemplazos del
mencionado documento de Fitch, siempre que se
ajusten a la normativa vigente.

El importe del depésito o de la garantia a favor del
Fondo sera por un importe igual a 1,5 veces el
importe estimado agregado de los importes
correspondientes a la primera cuota a pagar por los
Deudores de cada uno de los Préstamos Hipotecarios
con vencimiento posterior a la fecha de ajuste,
calculado de acuerdo a las siguientes hipétesis de los
Préstamos Hipotecarios: (i) tasa de morosidad del
0,00% vy (ii) Tasa de Amortizacion Constante de
Prepago (TACP) del 10,00% anual.

En caso de descenso de la calificacion crediticia a
largo plazo del Administrador por debajo de Baa3,
segin la escala de calificacion de Moody's, el
Administrador:

0) constituira un depdsito en efectivo a favor
del Fondo en una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody’s, o

(i) contratara una linea de crédito incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento de la Sociedad
Gestora con una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody's.

El importe del depoésito o el limite maximo de la linea
de crédito contratada sera por un importe equivalente
al importe estimado agregado de las cuotas de
amortizacion y de intereses que generarian los
Préstamos Hipotecarios durante el mes natural de
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mayor importe desde la fecha de pérdida de la
calificacién Baa3, segln la escala de calificacion de
Moody's, calculado con las hipétesis de que la tasa
de morosidad de los Préstamos Hipotecarios fuese
del 0,00% y la TACP del 10,00%.

El Fondo Unicamente podra disponer de dichos
depositos o de la linea de liquidez o de cualquier otra
garantia, incluido el Aval, en el importe de las
cantidades que dejase de percibir, en su caso, que
correspondan al Fondo y que el Administrador
hubiera percibido de los Préstamos Hipotecarios y no
hubiera ingresado al Fondo.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta del
Administrador.

El Administrador llevara a cabo alguna de las mismas
medidas en caso de que la deuda no subordinada y
no garantizada del Administrador no estuviera
calificada por Moody's, o, en caso de vigencia de los
Bonos de la Serie A, por Fitch.

10.12 Duracion
y sustitucion del
Contrato de
Administracion:
segundo parrafo

Referencia
Folleto:
3.7.2.2 Mddulo
Adicional

En caso de concurso del Administrador o de
intervencion por el Banco de Espafia, de
incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracion le
impone al mismo, en caso de un descenso de la
calificacion de la deuda a largo plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador por debajo de
Ba2, segun la escala de calificacion de Moody’s o0 en
caso de descenso o pérdida de la calificacion
crediticia del Administrador o cambio en su situacién
financiera que supongan un perjuicio o riesgo para la
estructura financiera del Fondo o para los derechos e
intereses de los titulares de los Bonos, la Sociedad
Gestora, ademas de exigir del Administrador el
cumplimiento de sus obligaciones por el Contrato de
Administracion, procederd a realizar, si fuera
legalmente posible, entre otras y previa comunicacion
a la Agencia de Calificacion, alguna de las siguientes
actuaciones para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por la Agencia de
Calificacion: (i) requerir al Administrador para que
subcontrate o delegue en otra entidad la realizacion
de las obligaciones y compromisos asumidos en el
Contrato de Administracion; (i) garantizar por una
tercera entidad con una calificacién y calidad
crediticia suficiente, la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador; (iii) constituir un
deposito de valores o de efectivo a favor del Fondo
por importe suficiente para garantizar la totalidad o
parte de las obligaciones del Administrador para que
no se vea perjudicada las calificacion otorgada a los
Bonos por la Agencia de Calificacion, y (iv) resolver el
Contrato de Administracién, en cuyo caso, la
Sociedad Gestora debera designar previamente un
nuevo Administrador que cuente con una calidad
crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el Contrato de Administracion o, en su
caso, en un nuevo contrato de administracion. En
caso de concurso del Administrador, la actuacion (iv)
anterior sera la Unica posible. Cualquier gasto o coste
adicional derivado de tales actuaciones anteriores
sera cubierto por el Administrador, y en ningun caso
por el Fondo o la Sociedad Gestora.

En caso de concurso del Administrador, de
intervencion por el Banco de Espafia, o en caso de
incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracién le
impone al mismo o en caso de descenso o pérdida de
la calificacion crediticia del Administrador o cambio en
su situacién financiera que supongan un perjuicio o
riesgo para la estructura financiera del Fondo o para
los derechos e intereses de los titulares de los Bonos,
la Sociedad Gestora, ademas de exigir del
Administrador el cumplimiento de sus obligaciones
por el Contrato de Administracion, podré realizar, si
fuera legalmente posible, entre otras y previa
comunicacién a Moody's y Fitch (conjuntamente las
“Agencias de Calificacion”), alguna de las siguientes
actuaciones para que no se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacién: (i) requerir al Administrador para que
subcontrate o delegue en otra entidad la realizacidn
de obligaciones y compromisos asumidos en el
Contrato de Administracion; (i) garantizar por una
tercera entidad con una calificacion y calidad
crediticia suficiente, la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador; (iii) constituir un
depdsito de valores o de efectivo a favor del Fondo
por importe suficiente para garantizar la totalidad o
parte de las obligaciones del Administrador, y (iv)
resolver el Contrato de Administracién, en cuyo caso,
la Sociedad Gestora debera designar previamente un
nuevo Administrador que cuente con una calidad
crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el Contrato de Administracion o, en su
caso, en un nuevo contrato de administracion. En
caso de concurso del Administrador, la actuacion (iv)
anterior sera la Unica posible. Cualquier gasto o coste
adicional derivado de tales actuaciones anteriores
sera cubierto por el Administrador, y en ningin caso
por el Fondo o la Sociedad Gestora.

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, en caso
de descenso de la calificacion a largo plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de Baa3, segln la escala de calificaciéon de
Moody’s, 0, en caso de vigencia de la Serie A, de
BBB-, segln la escala de calificacién de Fitch, el
Administrador se compromete a formalizar, en un
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plazo maximo de 60 dias naturales desde cuando
tuviera lugar cualquiera de los mencionados
descensos de calificacion, un compromiso de
sustitucion con una tercera entidad con el fin de que
ésta desarrolle las funciones contempladas en el
Contrato de Administracion con respecto a los
Préstamos Hipotecarios administrados por el
Administrador a simple solicitud de la Sociedad
Gestora si para ello fuese requerido, y siempre que
con tal actuacion no se perjudique la calificacion
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion.

14.1 Entidad
calificadora:
Consideraciones
sobre las
calificaciones

Referencia
Folleto:
7.5 Nota de
Valores

N/A

La calificacion asignada a la Serie A por Fitch mide la
capacidad del Fondo respecto del pago puntual de
intereses y el pago del principal de los Bonos de
dicha Serie durante la vida de la operacién y en todo
caso antes de la Fecha de Vencimiento Final,
conforme a las condiciones estipuladas en la
presente Escritura.

Las Agencias de Calificacion mencionadas
anteriormente vienen desarrollando su actividad en la
Unién Europea con anterioridad al 7 de junio de 2010
y han solicitado su registro de acuerdo con lo previsto
en el Reglamento (CE) n°® 1060/2009 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 16 de septiembre de 2009
sobre las agencias de calificacion crediticia.

18.1 Cuenta de
Tesoreria:
Parrafos 4°y
siguientes.

Referencia
Folleto:
3.4.4.1 Modulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situdndose por debajo de P-1, segun la escala de
calificacion de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacion que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromisos
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
gue no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por la Agencia de Calificacién:

a) Obtener de una entidad con calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1, segun la escala
de calificacion de Moody’'s, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por
el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su
obligacion de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de la
calificacion P-1 por parte del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacion minima de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody’s, y
contratar la maxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra ser diferente a la contratada con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

c) En caso de no ser posibles las opciones a) y
b) anteriores, obtener del Tenedor de la Cuenta de

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada de la entidad en la que estuviera abierta
la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria"), experimentara, en cualquier momento de
la vida de la Emision de los Bonos, un descenso en
su calificacion crediticia a corto plazo situandose por
debajo de P-1, segin la escala de calificacion de
Moody'’s, 0, en cualquier momento de la vida de los
Bonos de la Serie A, un descenso en la calificacion
crediticia a corto o a largp de F1 o de A,
respectivamente, segin la escala de calificacion de
Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de
treinta (30) dias naturales a contar desde el momento
que tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias,
debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados del Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) para que no se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de
Callificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda no subordinada y no garantizada
de P-1 a corto plazo, segun la escala de calificacion
de Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, de
F1y A a corto y largo plazo, respectivamente, segln
la escala de calificacion de Fitch, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por
el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su
obligacion de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situaciéon de pérdida de
las citadas calificaciones P-1 y/o F1 y/o A por parte
del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad
cuya deuda no subordinada y no garantizada posea
una calificacion minima de P-1, segin la escala de
calificacion de Moody's, y, en caso de vigencia de la
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Tesoreria o de un tercero, garantia pignoraticia a
favor del Fondo sobre activos financieros de calidad
crediticia no inferior a la de la Deuda Publica del
Estado espafiol en la Fecha de Desembolso, por
importe suficiente para garantizar los compromisos
establecidos en el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

d) Asimismo, en caso de que no fueran
posibles las opciones anteriores en los términos
previstos, la Sociedad Gestora podra invertir los
saldos, por periodos hasta la siguiente Fecha de
Pago, en activos de renta fija en euros a corto plazo
emitidos por entidades que como minimo cuenten
con la calificacion de A1 y de P-1, segln las escala
de calificacion a largo y corto plazo de Moody's,
incluyendo valores a corto plazo emitidos por el
Estado espafol, pudiendo darse por tanto, en este
supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea
diferente a la obtenida inicialmente con BANCAJA en
virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

En caso de producirse la situaciéon b) o d) y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA
alcanzara nuevamente la calificacion de P-1, segin
las escalas de calificacion de Moody's, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BANCAJA bajo el Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA o,
en su caso, del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
sustituido.

BANCAJA, desde el momento en que se dé el
descenso de su calificacion crediticia, se compromete
a realizar esfuerzos comerciales razonables para que
la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (a), (b) y (c) anteriores.

Serie A, con una calificacion crediticia minima de F1y
A a corto y largo plazo, respectivamente, segin la

‘escala de calificacion de Fitch, y contratar la maxima

rentabilidad posible para sus saldos, que podra ser
diferente a la contratada con el Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria en virtud del Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Las opciones anteriores a) y b) estan incluidas en los
criterios establecidos por Fitch recogidos en su
informe “Counterparty Criteria for Structured Finance
Transactions” de 22 de octubre de 2009 que podré
ser actualizado, modificado o remplazado y se
encuentra disponible en www.fitchratings.com. A
efectos de determinar las caracteristicas concretas de
las medidas que se adopten, de acuerdo con las
opciones anteriores, se tendrdan en cuenta las
modificaciones, actualizaciones o reemplazos del
mencionado documento, siempre que se ajusten a la
normativa vigente. A los efectos anteriores, se asume
que, aungue la calificacion del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria fuera de A y F1, pero Fitch hubiera
anunciado publicamente que cualquiera de dichas
calificaciones se encuentra en situacién de “Rating
Watch Negative”, se considerara igualmente que la
calificacion de la deuda del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria se encuentra por debajo de las
calificaciones minimas requeridas por Fitch.
BANCAJA asume el compromiso, a peticion de la
Sociedad Gestora, siempre que su deuda no
subordinada y no garantizada posea una calificacion
minima de P-1 a corto plazo, segin la escala de
calificacion de Moody'’s, y, en caso de vigencia de la
Serie A, una calificacién minima de F1 y A a corto y
largo plazo, respectivamente, segun la escala de
calificacion de Fitch, de tener la Cuenta de Tesoreria
y subrogarse en el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) en
la posicion de Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se dé el descenso de su calificacion
crediticia, y BANCAJA se comprometen a realizar
esfuerzos comerciales razonables para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (a) o (b) anteriores.

18.3 Contrato de
Préstamo
Subordinado:
Modificacion
Parrafo 2

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Médulo
Adicional

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha,
en representacion y por cuenta del Fondo, con
BANCAJA un contrato por el que BANCAJA
concedera al Fondo un préstamo subordinado (el
“Préstamo Subordinado”) de caracter mercantil por
importe total comprendido entre ciento cincuenta y
seis millones trescientos treinta mil (156.330.000,00)
euros y ciento sesenta y dos millones ciento veinte
mil (162.120.000,00) euros (el “Contrato de Préstamo
Subordinado”). La entrega del importe del Préstamo
Subordinado se realizara en la Fecha de Desembolso
y sera destinado a la constitucién del Fondo de
Reserva lnicial en los términos previstos en la
estipulacion 2.3 de la presente Escritura, sin que, en
ningln caso, su otorgamiento suponga garantizar el
buen fin de los Préstamos Hipotecarios titulizados.

El importe del Préstamo Subordinado sera
determinado por la Sociedad Gestora, antes de las

La Sociedad Gestora celebré en la fecha de
constitucion del Fondo, en representacién y por
cuenta del Fondo, con BANCAJA un contrato por el
que BANCAJA concedi6 al Fondo un préstamo
subordinado de caracter mercantii por importe de
ciento cincuenta y seis millones trescientos treinta y
tres mil (156.330.000,00) euros que se amplia en la
presente fecha a un importe de ciento setenta y
tres millones quinientos treinta y dos mil
(173.532.000,00) euros (el “Préstamo Subordinado”).
La entrega del importe inicial del Préstamo
Subordinado se realizd en la Fecha de Desembolso y
la entrega del importe de la ampliacion se realizara el
Dia Habil posterior a la presente fecha. Ambos
importes se destinan a la constitucion del Fondo de
Reserva en los términos previstos en la estipulacion
2.3 de la presente Escritura, sin que, en ningun caso,
su otorgamiento suponga garantizar el buen fin de los
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13:00 horas (hora CET) del dia 10 de diciembre de
2008, en funcidén del margen medio aplicable al tipo
de interés de la Parte B en cada uno de los Contratos
de Permuta de Intereses (Anual) y (Semestral),
ponderados, respectivamente, por el Importe
Nocional (Anual) y el Importe Nocional (Semestral)
para el primer periodo de calculo, redondeado a la
milésima de entero mas proxima o a la superior mas
proxima en caso de que las diferencias a las
milésimas de entero superior e inferior mas proximas
sean iguales y conforme a lo previsto en la
estipulacion 18.4 de la presente Escritura, y lo
recogido en la tabla siguiente.

Margen medio ponderado aplicable al tipo de
interés de 1a Parte B en los Contratos de Permuta
de Intereses para el primer periodo de célculo

Entre Entre Entre
0,000% y 0,050%] 0,051% y 0,100%}0,101% y 0,150%
ambos incluidos | ambos incluidos | ambos incluidos

Importe del
Préstamo
Subordinado

162.120.000,00 € 159.225.000,00 € 156.330.000,00 €

Préstamos Hipotecarios titulizados.

18.4 Contratos
de Permuta de
Intereses. Punto
7 cambia
enunciado y se
afiade un punto
7. bis.

Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Modulo
Adicional

7. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la Parte B.

(.2

N/A

7. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la Parte B por Moody's.

(...}

7 bis. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la parte B por Fitch.

(i) Criterios de Fitch.

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la calificacion de la deuda no
garantizada y no subordinada de la Parte B o, en
caso de haberse adoptado la medida (i) (B), su
garante dejen de tener una calificacion minima de Ay
F1 de Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto
plazo, respectivamente (y a estos efectos, se asume
que, aunque la calificacion minima de la Parte B fuera
de A y F1, pero Fitch hubiera anunciado
publicamente que cualquiera de dichas calificaciones
se encuentra en situacion de “Rating Watch
Negative”, se considerara igualmente que la
calificacion de la deuda de la Parte B se sitia un
escaléon por debajo de dichas calificaciones y por
tanto la Parte B sera considerada como no elegible)
(las “Calificaciones Requeridas de Fitch”), la Parte B
debera llevar a cabo dentro de un plazo de catorce
(14) dias naturales desde el dia en que tuviera lugar,
y a su coste, alguna de las siguientes medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificaciéon minima de A y F1 para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por
Fitch;

(B) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(C) constituir un deposito en efectivo o un deposito de
valores en una entidad con una calificacion de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
de F1, segun la escala de calificacion de Fitch, en
garantia del cumplimiento de las obligaciones de la
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Parte B por un importe calculado en funcioén del valor
de mercado de las Permutas de Intereses y conforme
a los criterios de Fitch indicados en su informe
“Counterparty Criteria for Structured Transactions:
Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009.

(i) Criterios de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse
adoptado la medida (i) (B), su garante dejen de tener
una calificacion minima de BBB+ o F2 para la deuda
a largo plazo y a corto plazo, respectivamente (y a
estos efectos, se asume que, aunque la calificacion
minima de la Parte B fuera de BBB+ y F2, pero Fitch
hubiera anunciado publicamente que cualquiera de
dichas calificaciones se encuentra en situaciéon de
“Rating Watch Negative”, se considerara igualmente
que la calificacion de la deuda de la Parte B se sitta
un escalén por debajo de dichas calificaciones), la
Parte B debera llevar a cabo dentro de un plazo de
catorce (14) dias naturales desde el dia en que
tuviera lugar, y a su coste, alguna de las siguientes
medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificaciéon minima de A y F1 para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por
Fitch (o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido
el deposito mencionado en el (i) (C) anterior);

(B) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, (o de BBB+y
F2, siempre que haya constituido el deposito
mencionado en el (i) (C) anterior), garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(C) constituir un depdsito en efectivo o un depdsito de
valores, o en su caso, incrementarlo, en una entidad
con una calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de F1, segln la escala
de calificacion de Fitch, en garantia del cumplimiento
de las obligaciones de la Parte B por un importe
calculado en funcién del valor de mercado de las
Permutas de Intereses y conforme a los criterios de
Fitch indicados en su informe “Counterparty Criteria
for Structured Transactions: Derivative Addendum”,
de 23 de octubre de 2009.

(iii)Criterio de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse
adoptado la medida (i} (B) o (ii} (B), su garante dejen
de tener una calificacién minima de BBB- o F3 para la
deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente
(y a estos efectos, se asume que, aunque la
calificacion minima de la Parte B fuera de BBB- o F3,
pero Fitch hubiera anunciado publicamente que
cualquiera de dichas calificaciones se encuentra en
situacion de “Rating Watch Negative”®, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda de la Parte
B se sitia un escaldn por debajo de dichas
calificaciones), la Parte B, dentro de los treinta (30)
dias naturales siguientes a la pérdida de calificacion
por la Parte B, y a su coste, procurara realizar alguna

/ \/"’ﬁ::lb%




Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion

Estipulacion

Escritura Constitucion

Modificacién propuesta

de las siguientes medidas:

(A) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, (o de BBB+ y
F2, siempre que haya constituido el deposito
mencionado en el (i) (C) anterior) garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(B) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificacion minima de A y F1 de Fitch, para la
deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente
(o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido el
depdsito mencionado en el (i) (C) anterior).

En los supuestos descritos en los apartados (i), (i) y
(iii) anteriores, cuando se elija la consecucion de un
documento de garantia de una tercera entidad, tanto
la citada garantia como la opinion legal aneja a ella
seran revisadas por Fitch o sus asesores legales. La
eficacia de la garantia quedara sujeta a la valoracion
de Fitch o de sus asesores legales en cuanto a su
ejecutabilidad.

Las alternativas descritas en este apartado, asi como
los plazos, las calificaciones y los importes de los
depodsitos en garantia, estan recogidas en los
informes de Fitch “Counterparty Criteria for Structured
Transactions”, de 22 de octubre de 2009, vy
“Counterparty Criteria for Structured Transactions:
Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009,
que se encuentran disponibles en
www fitchratings.com.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

18.4 Contratos
de Permuta de
Intereses. Punto
8.2
Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Modulo
Adicional

8.2 La Parte B sdélo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas de los Contratos de Permuta
de Intereses, previo consentimiento por escrito de la
Parte A, a una tercera entidad con una calificacién
crediticia de Primer Nivel de Calificacion Requerido
por Moody’s, previa notificacion a la Agencia de
Calificacion.

8.2 La Parte B s6lo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas de los Contratos de Permuta
de Intereses, previo consentimiento por escrito de la
Parte A, a una tercera entidad con una calificacion
crediticia de Primer Nivel de Calificacion Requerido
por Moody's y, durante la vida de los Bonos de la
Serie A, las Calificaciones Requeridas de Fitch,
previa notificacion a las Agencias de Calificacion.

18.5 Contrato de
Agencia de
Pagos: 4°
Parrafo

Referencia
Folleto:
3.4.7.2 Modulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de Bonos, un descenso en su calificacion
situdndose por debajo de P-1, segun la escala de
calificacion de Moody's, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica alguna de las opciones descritas a
continuacién: i) obtener de una entidad con una
calificacion minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1, segun la escala
de calificacion de Moody’s, un aval incondicional e
irrevocable a primer requerimiento que garantice el
pago al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad
Gestora, los compromisos asumidos por el agente de
pagos durante el tiempo que se mantenga la
situacion de pérdida de calificacion P-1 por parte del
Agente de Pagos; o (ii) revocar la designacion del

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada del Agente de Pagos experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de
Bonos, un descenso de la calificacion crediticia a
corto plazo situandose por debajo de P-1, segin la
escala de calificacion de Moody's, o, en cualquier
momento durante la vida de los Bonos de la Serie A,
un descenso de la calificacion crediticia a corto 0 a
largo plazo por debajo de F1 o de A,
respectivamente, segin la escala de calificacion de
Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de
treinta (30) dias a contar desde el momento que
tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias,
debera poner en practica alguna de las opciones
descritas a continuacion y previa comunicacion a las
Agencias de Calificacion:

(i) obtener de una entidad con una calificacion
minima de su deuda no subordinada y no garantizada
de P-1 a corto plazo, segln la escala de calificacion
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Agente de Pagos, procediendo a designar a otra
entidad con calificacion crediticia minima de su deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada de P-
1, seglin la escala de calificacion de Moody's, que le
sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de
Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un
nuevo contrato de agencia de pagos, y sujeto a la
comunicacion previa a la Agencia de Calificacién. Si
BANCAJA fuera sustituido como Agente de Pagos, la
Sociedad Gestora estara facultada para modificar la
comision en favor de la entidad sustituta que podra
ser superior a la establecida con BANCAJA en el
Contrato de Agencia de Pagos. Todos los costes,
gastos e impuestos en que se incurran por la
sustitucion del Agente de Pagos seran por cuenta de
la entidad sustituida.

de Moody's, y, en caso de vigencia de la Serie A, de
F1y A a corto y largo plazo, respectivamente, segun
la escala de calificacion de Fitch, un aval
incondicional e irrevocable a primer requerimiento
que garantice el pago al Fondo, a simple solicitud de
la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por
el Agente de Pagos durante el tiempo que se
mantenga cualquiera de dichas circunstancias de
descenso y pérdida de calificacion crediticia por parte
del Agente de Pagos; o (i) revocar la designacion del
Agente de Pagos, procediendo a designar a otra
entidad con calificacion crediticia minima de su deuda
no subordinada y no garantizada de P-1 a corto
plazo, segun la escala de calificacion de Moody's, v,
en caso de vigencia de la Serie A, de Fi y Aacortoy
largo plazo, respectivamente, segin la escala de
calificacion de Fitch, que le sustituya antes de dar por
resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su
caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de
pagos. A los efectos anteriores, se asume que,
aunque la calificacion del Agente de Pagos fuera de
Ay F1, pero Fitch hubiera anunciado publicamente
que cualquiera de dichas calificaciones se encuentra
en situacion de ‘“Rating Watch Negative”, se
considerara igualmente que la calificacién de la
deuda del Agente de Pagos se encuentra por debajo
de las calificaciones minimas requeridas por Fitch. En
caso de sustitucion del Agente de Pagos, la Sociedad
Gestora estara facultada para modificar la comision
en favor de la entidad sustituta que podra ser superior
a la establecida en el Contrato de Agencia de Pagos
original.

BANCAJA, desde el momento en que se dé el
descenso de la calificacion crediticia de la deuda del
Agente de Pagos conforme lo expuesto en el parrafo
anterior, se compromete a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones (i) 0
(i) anteriores.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacién de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.

Varias

Todas las referencias realizadas a “la Agencia de Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion,
definida como Moody's en la estipulacién 14.1 de la Escritura de Constitucion, se entenderan realizadas,
durante la vida de los Bonos de la Serie A, a “las Agencias de Calificacion”, definidas como Moody’s y Fitch de

manera conjunta.




Europea de
Titulizacién

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

D. Ignacio Alvarez.Cedron
Managing Director

JP MORGAN CHASE BANK, N.A.
C/ Ortega y Gasset, 29 17 de febrero de 2011

Asunto: BANCAJA 13 Fondo de Titulizacién de Activos (el “Fondo™).
Modificacion de la Escritura de Constitucion a consecuencia de la asignacién de segunda
calificacion por Fitch a los Bonos de la Serie A.

Estimado Sr. Alvarez:

Hacemos referencia a la solicitud a Fitch Ratings para la asignacion de una segunda calificacion
crediticia a la Serie A de Bonos emitidos con cargo al Fondo (los “Bonos de la Serie A”), promovida a
instancia de CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE, BANCAJA (‘BANCAJA’),
como unico tenedor de la totalidad de los Bonos de cada una de las Series A, B y C emitidos con cargo
al Fondo (la “Emision de Bonos”), que supondré algunas modificaciones respecto al contenido de la
Escritura de Constitucion del Fondo y de los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permutas de Intereses, de Agencia de Pagos de los Bonos, de
Préstamo Subordinado y de Administracién de los Préstamos Hipotecarios y Deposito de los Certificados
de Transmision de Hipoteca, suscritos por esta Sociedad Gestora en nombre y representacion del
Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (la “Ley
19/1992") en la redaccion dada por la Disposicion Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junio:

“3. Para proceder a la modificacién de la escritura de constitucion de un fondo, la sociedad gestora
debera acreditar:

a) la obtencion del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al fondo,
asf como de las entidades prestamistas y deméas acreedores que, en su caso, pudieran existir y
siempre que resultaran afectados por la modificacion.”

Les adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompafiara, junto a la presente carta de consentimiento y a las de las restantes contrapartes que
resulten afectadas por la modificacion, a nuestra solicitud a la Comision Nacional del Mercado de Valores
para la comprobacién del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley 19/1992 para proceder
a modificar la Escritura de Constitucion del Fondo conforme al procedimiento previsto por los epigrafes
3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos devuelvan copia de la presente carta suscrita al final de la
misma por apoderado(s) de JP MORGAN CHASE BANK, N.A. con poder suficiente como manifestacion
de consentimiento de JP MORGAN CHASE BANK, N.A., en su condicion de contraparte de los dos
Contratos de Permuta de Intereses, en relacion a las modificaciones a realizar en la Escritura de
Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el Anexo adjunto en el que se detallan las
modificaciones propuestas, asi como a la firma de la novacion de los dos Contratos de Permuta de
Intereses, con Europea de Titulizacion, S.A., S.G.F.T., en nombre y representacion del Fondo.
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Europea de
Titulizacién

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

Atentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A,, S.G.F.T.
P.p.

Mario Masia Vicente

En Madrid, a  de febrero de 2011

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a la
modificacién de la Escritura de Constitucion y de los dos Contratos de
Permuta de Intereses.

JP MORGAN CHASE BANK, N.A.
P.P.

.

D. Igrfacio Alvarez-Cedrén
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2.3.1 Fondo de
Reserva

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Modulo
Adicional

1. El Fondo de Reserva se constituira en la
Fecha de Desembolso por un importe inicial que se
establece a continuacion (el “Fondo de Reserva
Inicial”). Posteriormente a su constitucion, en cada
Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta
el importe del Fondo de Reserva requerido en cada
Fecha de Pago que se establece a continuacion (el
“Fondo de Reserva Requerido”) con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

2. El importe del Fondo de Reserva Inicial y el
Fondo de Reserva Requerido sera determinado por la
Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas (hora
CET) del dia 10 de diciembre de 2008, en funcion (i)
del margen medio aplicable al tipo de interés de la
Parte B en cada uno de los Contratos de Permuta de
Intereses (Anual) y (Semestral), ponderados,
respectivamente, por el Importe Nocional (Anual) y el
Importe Nocional (Semestral) para el primer periodo
de célculo, redondeado a la milésima de entero mas
proxima o a la superior mas proxima en caso de que
las diferencias a las milésimas de entero superior e
inferior mas proximas sean iguales y conforme a lo
previsto en el apartado 18.4 de la presente Escritura,
y (i) conforme a lo recogido en la tabla siguiente:

Margen medio ponderado aplicable al tipo de interés de la Parte Ben los

Contratos de Permuta de Intereses para e} primer periodo de calculo
Entre Entre Entre

0,000% y 0,050% 0,051% y 0,100% 0,101% y 0,150%

ambos incluidos ambos incluidos ambos incluidos

Fondo de
Reserva Inicial 162.120.000,00 € 159.225.000,00 € 156.330.000,00 €
Fondo de

Reserva

Requerido sera la

menor de las

cantidades

siquientes:

() E! importe del

Fondo de Reserva

Inicial 162,120.000,00 €
(ii) La cantidad mayor entre:
a) El importe que

resulte de aplicar

el porcentaje que

se indica sobre el

Sakio de Principal
Pendiente de la
Emisién de Bonos.

b) El importe de 81.060.000,00 € 78.612.500,00 € 78.165.000,00 €

El importe del Fondo de Reserva Inicial y el Fondo de
Reserva Requerido en cada Fecha de Pago que
hubieren sido determinados, seran comunicados por
la Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas (hora
CET) del dia 10 de diciembre de 2008, a la Entidad
Suscriptora de la Emision de Bonos. Asimismo, la
Sociedad Gestora también lo comunicara a la CNMV
como informacién adicional al Folleto y a la Agencia
de Calificacion. Asimismo lo hara constar en el acta
notarial de suscripcion y desembolso de la Emision
de Bonos.

159.225.000,00 € 15.633.000.000,00 €

11,20% 11,00% 10,80%

1. La Sociedad Gestora constituydé un fondo de
reserva en la Fecha de Desembolso con cargo a la
disposicién de la totalidad del principal del Préstamo
Subordinado a esa fecha por un importe de ciento
cincuenta y seis millones trescientos treinta y tres mil
(156.330.000,00) euros y lo ampliara el Dia Habil
posterior a la presente fecha hasta un importe de
ciento setenta y tres millones quinientos treinta y dos
mil (173.532.000,00) euros (el “Fondo de Reserva”)
con cargo a la ampliacién del Préstamo Subordinado.
Posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendra
su dotacién en el importe del Fondo de Reserva
requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos.
2. El importe del Fondo de Reserva requerido en
cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva
Requerido”) sera la menor de las siguientes
cantidades:
() Ciento setenta y tres millones quinientos treinta
y dos mil (173.532.000,00) euros.
(i) La cantidad mayor entre:

a) EI13,50% del Saldo de Principal Pendiente de

la Emisién de Bonos.

b) Ochenta y seis millones setecientos sesenta y

seis mil (86.766.000,00) euros.

3.1.3 (jii)
Liguidacion
Anticipada del
Fondo

Referencia
Folleto:
4.4.3.3 (iii)
Documento de
Registro

(i) Estara facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacién crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1 segun la escala de calificacion
de Moody’s, o un préstamo que se destinara
integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos de las Series pendientes de reemboalso. El
pago de los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la linea de crédito o del
préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

(i) Estara facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, con
calificacién crediticia minima de su deuda a largo y
corto plazo no subordinada y no garantizada de Ay
de F1, respectivamente y segin la escala de
calificacién de Fitch, o un préstamo que se destinara
integramente a la amortizacion anticipada de los
Bonos de las Series pendientes de reembolso. El
pago de los costes financieros devengados y el
reembolso del principal de la linea de crédito o del
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préstamo se efectuard de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

10.2 Gestion de
Cobros del
Contrato de

Administracion.

El penaltimo
parrafo se
sustituye por
nuevos parrafos

Referencia
Folleto:
3.7.21.2
Modulo
Adicional

La Sociedad Gestora podra cursar las mismas
instrucciones en caso de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Administrador
no estuviera calificada por Moody’s.

Conforme a los criterios establecidos por Fitch
recogidos en su documento “Counterparty Risk
Criteria for Structured Finance Transactions”, de 22
de octubre de 2009, que podra ser actualizado,
modificado o remplazado, en caso de un descenso de
la calificacion de la deuda a largo y corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de BBB+ y de F2, respectivamente, durante la
vida de los Bonos de la Serie A, la Sociedad Gestora
requerira al Administrador, en un plazo maximo de
catorce (14) dias naturales a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, para
que notifique a los Deudores que los pagos derivados
de los Préstamos Hipotecarios se efectien en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo o
para que constituya un depésito o cualquier otra
garantia a favor del Fondo en o por parte de una
entidad con una calificacion crediticia minima de su
deuda de BBB+ y de F2, a largo y corto plazo,
respectivamente, segln la escala de calificacion de
Fitch, conforme a los criterios establecidos por Fitch
anteriormente citados. A estos efectos, se asume
que, aunque la calificacion de la deuda a largo y corto
plazo del Administrador fuera de BBB+ y F2, pero
Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera
de dichas calificaciones de la deuda se encuentra en
situacion de “Rating Watch Negative”, se considerara
igualmente que la calificacion de Ia deuda del
Administrador se encuentra por debajo de las
calificaciones minimas requeridas por Fitch. A efectos
de determinar las caracteristicas concretas de las
medidas que se adopten, de acuerdo con las
opciones anteriores, se tendran en cuenta las
modificaciones, actualizaciones o reemplazos del
mencionado documento de Fitch, siempre que se
ajusten a la normativa vigente.

E! importe del deposito o de la garantia a favor del
Fondo sera por un importe igual a 1,5 veces el
importe  estimado agregado de los importes
correspondientes a la primera cuota a pagar por los
Deudores de cada uno de los Préstamos Hipotecarios
con vencimiento posterior a la fecha de ajuste,
calculado de acuerdo a las siguientes hipotesis de los
Préstamos Hipotecarios: (i) tasa de morosidad del
0,00% vy (i) Tasa de Amortizacion Constante de
Prepago (TACP) del 10,00% anual.

En caso de descenso de la calificacion crediticia a
largo plazo del Administrador por debajo de Baa3,
segin la escala de calificacion de Moody's, el
Administrador:

0] constituira un depoésito en efectivo a favor
del Fondo en una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody’s, 0

(i) contratara una linea de crédito incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento de la Sociedad
Gestora con una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody's.

El importe del depdsito o el limite maximo de la linea
de crédito contratada sera por un importe equivalente
al importe estimado agregado de las cuotas de
amortizacion y de intereses que generarian los
Préstamos Hipotecarios durante el mes natural de

.
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mayor importe desde la fecha de pérdida de la
calificacion Baa3, segun la escala de calificacion de
Moody's, calculado con las hipétesis de que la tasa
de morosidad de los Préstamos Hipotecarios fuese
del 0,00% y la TACP del 10,00%.

El Fondo unicamente podra disponer de dichos
depositos o de la linea de liquidez o de cualquier otra
garantia, incluido el Aval, en el importe de las
cantidades que dejase de percibir, en su caso, que
correspondan al Fondo y que el Administrador
hubiera percibido de los Préstamos Hipotecarios y no
hubiera ingresado al Fondo.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones serdn por cuenta del
Administrador.

El Administrador llevara a cabo alguna de las mismas
medidas en caso de que la deuda no subordinada y
no garantizada del Administrador no estuviera
calificada por Moody'’s, o, en caso de vigencia de los
Bonos de la Serie A, por Fitch.

10.12 Duracion
y sustitucion del
Contrato de
Administracion:
segundo parrafo

Referencia
Folleto:
3.7.2.2 Médulo
Adicional

En caso de concurso del Administrador o de
intervencion por el Banco de Espafia, de
incumplimiento  por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracion le
impone al mismo, en caso de un descenso de la
calificacion de la deuda a largo plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador por debajo de
Ba2, segun la escala de calificacion de Moody's o en
caso de descenso o pérdida de la calificacion
crediticia del Administrador o cambio en su situacion
financiera que supongan un perjuicio o riesgo para la
estructura financiera del Fondo o para los derechos e
intereses de los titulares de los Bonos, la Sociedad
Gestora, ademas de exigir del Administrador el
cumplimiento de sus obligaciones por el Contrato de
Administracion, procedera a realizar, si fuera
legalmente posible, entre otras y previa comunicacion
a la Agencia de Calificacion, alguna de las siguientes
actuaciones para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por la Agencia de
Calificacién: (i) requerir al Administrador para que
subcontrate o delegue en otra entidad la realizacion
de las obligaciones y compromisos asumidos en el
Contrato de Administracion; (ii) garantizar por una
tercera entidad con una calificacion y calidad
crediticia suficiente, la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador; (iii) constituir un
depdsito de valores o de efectivo a favor del Fondo
por importe suficiente para garantizar la totalidad o
parte de las obligaciones del Administrador para que
no se vea perjudicada las calificacion otorgada a los
Bonos por la Agencia de Calificacion, y (iv) resolver el
Contrato de Administracién, en cuyo caso, la
Sociedad Gestora debera designar previamente un
nuevo Administrador que cuente con una calidad
crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el Contrato de Administracion o, en su
caso, en un nuevo contrato de administracion. En
caso de concurso del Administrador, la actuacion (iv)
anterior sera la Gnica posible. Cualquier gasto o coste
adicional derivado de tales actuaciones anteriores
sera cubierto por el Administrador, y en ningdn caso
por el Fondo o la Sociedad Gestora.

En caso de concurso del Administrador, de
intervencion por el Banco de Espafia, o en caso de
incumplimiento  por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracion le
impone al mismo o en caso de descenso o pérdida de
la calificacion crediticia del Administrador o cambio en
su situacion financiera que supongan un perjuicio o
riesgo para la estructura financiera del Fondo o para
los derechos e intereses de los titulares de los Bonos,
la Sociedad Gestora, ademas de exigir del
Administrador el cumplimiento de sus obligaciones
por el Contrato de Administracién, podra realizar, si
fuera legalmente posible, entre otras y previa
comunicacién a Moody's y Fitch (conjuntamente las
“Agencias de Calificacion”), alguna de las siguientes
actuaciones para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion: (i) requerir al Administrador para que
subcontrate o delegue en otra entidad la realizacion
de obligaciones y compromisos asumidos en el
Contrato de Administracion; (ii) garantizar por una
tercera entidad con una calificacion y calidad
crediticia suficiente, la totalidad o parte de las
obligaciones del Administrador; (i) constituir un
depdsito de valores o de efectivo a favor del Fondo
por importe suficiente para garantizar la totalidad o
parte de las obligaciones del Administrador, y (iv)
resolver el Contrato de Administracion, en cuyo caso,
la Sociedad Gestora debera designar previamente un
nuevo Administrador que cuente con una calidad
crediticia suficiente y que acepte las obligaciones
recogidas en el Contrato de Administracion o, en su
caso, en un nuevo contrato de administracion. En
caso de concurso del Administrador, la actuacion (iv)
anterior sera la Unica posible. Cualquier gasto o coste
adicional derivado de tales actuaciones anteriores
sera cubierto por el Administrador, y en ningtn caso
por el Fondo o la Sociedad Gestora.

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, en caso
de descenso de la calificacion a largo plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de Baa3, segin la escala de calificacion de
Moody’s, 0, en caso de vigencia de la Serie A, de
BBB-, segln la escala de calificacion de Fitch, el
Administrador se compromete a formalizar, en un
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plazo maximo de 60 dias naturales desde cuando
tuviera lugar cualquiera de los mencionados
descensos de calificacion, un compromiso de
sustitucion con una tercera entidad con el fin de que
ésta desarrolle las funciones contempladas en el
Contrato de Administracién con respecto a los
Préstamos Hipotecarios administrados por el
Administrador a simple solicitud de la Sociedad
Gestora si para ello fuese requerido, y siempre que
con tal actuacion no se perjudique la calificacion
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion.

14.1 Entidad
calificadora:
Consideraciones
sobre las
calificaciones

Referencia
Folleto:
7.5 Nota de
Valores

N/A

La calificacion asignada a la Serie A por Fitch mide la
capacidad del Fondo respecto del pago puntual de
intereses y el pago del principal de los Bonos de
dicha Serie durante la vida de la operacién y en todo
caso antes de la Fecha de Vencimiento Final,
conforme a las condiciones estipuladas en la
presente Escritura.

Las Agencias de Calificacion mencionadas
anteriormente vienen desarrollando su actividad en la
Unién Europea con anterioridad al 7 de junio de 2010
y han solicitado su registro de acuerdo con lo previsto
en el Reglamento (CE) n° 1060/2009 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 16 de septiembre de 2009
sobre las agencias de calificacion crediticia.

18.1 Cuenta de
Tesoreria:
Parrafos 4° y
siguientes.

Referencia
Folleto:
3.4.4.1 Modulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, segun la escala de
calificacion de Moody's, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica, alguna de las opciones descritas a
continuacién que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromisos
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por la Agencia de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1, segn la escala
de calificacion de Moody's, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por
el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su
obligacion de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de la
calificacion P-1 por parte del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacion minima de P-1,
segin la escala de calificacion de Moody's, y
contratar la maxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra ser diferente a la contratada con el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

c) En caso de no ser posibles las opciones a) y
b) anteriores, obtener del Tenedor de la Cuenta de

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada de la entidad en la que estuviera abierta
la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de
la vida de la Emisién de los Bonos, un descenso en
su calificacion crediticia a corto plazo situandose por
debajo de P-1, segun la escala de calificacion de
Moody’s, 0, en cualquier momento de la vida de los
Bonos de la Serie A, un descenso en la calificacion
crediticia a corto o a largo de F1 o de A,
respectivamente, segun la escala de calificacion de
Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de
treinta (30) dias naturales a contar desde el momento
que tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias,
debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacion que permitan mantener un
adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados del Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) para que no se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda no subordinada y no garantizada
de P-1 a corto plazo, segun la escala de calificacion
de Moody's, y, en caso de vigencia de la Serie A, de
F1y A a corto y largo plazo, respectivamente, segun
la escala de calificacién de Fitch, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por
el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su
obligacion de reemboiso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de
las citadas calificaciones P-1 y/o F1 yfo A por parte
del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad
cuya deuda no subordinada y no garantizada posea
una calificacién minima de P-1, segun la escala de
calificacion de Moody's, v, en caso de vigencia de la
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Tesoreria 0 de un tercero, garantia pignoraticia a
favor del Fondo sobre activos financieros de calidad
crediticia no inferior a la de la Deuda Publica del
Estado espafiol en la Fecha de Desembolso, por
importe suficiente para garantizar los compromisos
establecidos en el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

d) Asimismo, en caso de que no fueran
posibles las opciones anteriores en los términos
previstos, la Sociedad Gestora podra invertir los
saldos, por periodos hasta la siguiente Fecha de
Pago, en activos de renta fija en euros a corto plazo
emitidos por entidades que como minimo cuenten
con la calificacion de A1y de P-1, segln las escala
de calificacion a largo y corto plazo de Moody’s,
incluyendo valores a corto plazo emitidos por el
Estado espariol, pudiendo darse por tanto, en este
supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea
diferente a la obtenida inicialmente con BANCAJA en
virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

En caso de producirse la situacion b) o d) y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BANCAJA
alcanzara nuevamente la calificacion de P-1, segun
las escalas de calificacion de Moody's, la Sociedad
Gestora con posterioridad trasladara los saldos de
nuevo a BANCAJA bajo el Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacién de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA o,
en su caso, del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria
sustituido.

BANCAJA, desde el momento en que se dé el
descenso de su calificacion crediticia, se compromete
a realizar esfuerzos comerciales razonables para que
la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (a), (b) y (c) anteriores.

Serie A, con una calificacion crediticia minima de F1y
A a corto y largo plazo, respectivamente, segun la
escala de calificacion de Fitch, y contratar la maxima
rentabilidad posible para sus saldos, que podra ser
diferente a la contratada con el Tenedor de la Cuenta
de Tesorerfa en virtud del Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Las opciones anteriores a) y b) estan incluidas en los
criterios establecidos por Fitch recogidos en su
informe “Counterparty Criteria for Structured Finance
Transactions” de 22 de octubre de 2009 que podra
ser actualizado, modificado o remplazado y se
encuentra disponible en www.fitchratings.com. A
efectos de determinar las caracteristicas concretas de
las medidas que se adopten, de acuerdo con las
opciones anteriores, se tendrdn en cuenta las
modificaciones, actualizaciones o reemplazos del
mencionado documento, siempre que se ajusten a la
normativa vigente. A los efectos anteriores, se asume
que, aunque la calificacion del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria fuera de A y F1, pero Fitch hubiera
anunciado publicamente que cualquiera de dichas
calificaciones se encuentra en situacion de “Rating
Watch Negative”, se considerara igualmente que la
calificacién de la deuda del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria se encuentra por debajo de las
calificaciones minimas requeridas por Fitch.
BANCAJA asume el compromiso, a peticion de la
Sociedad Gestora, siempre que su deuda no
subordinada y no garantizada posea una calificacion
minima de P-1 a corto plazo, segln la escala de
calificacién de Moody's, y, en caso de vigencia de la
Serie A, una calificacion minima de F1y A a cortoy
largo plazo, respectivamente, segin la escala de
calificacion de Fitch, de tener [a Cuenta de Tesoreria
y subrogarse en el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) en
la posicion de Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacién de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.
El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el
momento en que se dé el descenso de su calificacion
crediticia, y BANCAJA se comprometen a realizar
esfuerzos comerciales razonables para que la
Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las
opciones (a) o (b) anteriores.

18.3 Contrato de
Préstamo
Subordinado:
Modificacion
Parrafo 2

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Modulo
Adicional

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha,
en representacion y por cuenta del Fondo, con
BANCAJA un contrato por el que BANCAJA
concedera al Fondo un préstamo subordinado (el
“Préstamo Subordinado”) de caracter mercantil por
importe total comprendido entre ciento cincuenta y
seis millones trescientos treinta mil (156.330.000,00)
euros y ciento sesenta y dos millones ciento veinte
mil (162.120.000,00) euros (el “Contrato de Préstamo
Subordinado”). La entrega del importe del Préstamo
Subordinado se realizara en la Fecha de Desembolso
y sera destinado a la constitucion del Fondo de
Reserva Inicial en los términos previstos en la
estipulacion 2.3 de la presente Escritura, sin que, en
ningun caso, su otorgamiento suponga garantizar el
buen fin de los Préstamos Hipotecarios titulizados.

El importe del Préstamo Subordinado sera
determinado por la Sociedad Gestora, antes de las

La Sociedad Gestora celebré en la fecha de
constitucion del Fondo, en representacion y por
cuenta del Fondo, con BANCAJA un contrato por el
que BANCAJA concedié al Fondo un préstamo
subordinado de caracter mercantil por importe de
ciento cincuenta y seis millones trescientos treinta y
tres mil (156.330.000,00) euros que se amplia en la
presente fecha a un importe de ciento setenta y
tres millones quinientos treinta y dos mil
(173.532.000,00) euros (el “Préstamo Subordinado”).
La entrega del importe inicial del Préstamo
Subordinado se realizé en la Fecha de Desembolso y
la entrega del importe de la ampliacion se realizara el
Dia Habil posterior a la presente fecha. Ambos
importes se destinan a la constitucion del Fondo de
Reserva en los términos previstos en la estipulacion
2.3 de la presente Escritura, sin que, en ningun caso,
su otorgamiento suponga garantizar el buen fin de los
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13:00 horas (hora CET) del dia 10 de diciembre de
2008, en funciéon del margen medio aplicable al tipo
de interés de la Parte B en cada uno de los Contratos
de Permuta de Intereses (Anual) y (Semestral),
ponderados, respectivamente, por el Importe
Nocional (Anual) y el Importe Nocional (Semestral)
para el primer periodo de calculo, redondeado a la
milésima de entero mas proxima o a la superior mas
proxima en caso de que las diferencias a las
milésimas de entero superior e inferior mas proximas
sean iguales y conforme a lo previsto en la
estipulacion 18.4 de la presente Escritura, y lo
recogido en la tabla siguiente.

Margen medio ponderado aplicable al tipo de
interés de la Parte B en los Contratos de Permuta
de Intereses para el primer periodo de céiculo

Entre Entre Entre
0,000% y 0,050%]0,051% y 0,100%] 0,101% y 0,150%
ambos incluidos | ambos incluidos | ambos incluidos

fmporte del
Préstamo
Subordinado

162.120.000,00 € 159.225.000,00 € 156.330.000,00 €

Préstamos Hipotecarios titulizados.

18.4 Contratos
de Permuta de
intereses. Punto
7 cambia
enunciado y se
afiade un punto
7. bis.

Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Médulo
Adicional

7. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la Parte B.

()

N/A

7. Actuaciones en caso de moadificacion de la
calificacion de la Parte B por Moody's.

(--)

7 bis. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacién de la parte B por Fitch.

(i) Criterios de Fitch.

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la calificacion de la deuda no
garantizada y no subordinada de la Parte B o, en
caso de haberse adoptado la medida () (B), su
garante dejen de tener una calificacién minima de Ay
F1 de Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto
plazo, respectivamente (y a estos efectos, se asume
que, aunque la calificacion minima de la Parte B fuera
de A y F1, pero Fitch hubiera anunciado
publicamente que cualquiera de dichas calificaciones
se encuentra en situacion de “Rating Watch
Negative”, se considerard igualmente que Ia
calificacién de la deuda de la Parte B se sitia un
escalén por debajo de dichas calificaciones y por
tanto la Parte B sera considerada como no elegible)
(las “Calificaciones Requeridas de Fitch”), la Parte B
debera lievar a cabo dentro de un plazo de catorce
(14) dias naturales desde el dia en que tuviera lugar,
y a su coste, alguna de las siguientes medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificaciéon minima de A y F1 para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por
Fitch;

(B) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(C) constituir un depdsito en efectivo o un depdsito de
valores en una entidad con una calificacion de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
de F1, segun la escala de calificacién de Fitch, en
garantia del cumplimiento de las obligaciones de la
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Parte B por un importe calculado en funcion del valor
de mercado de las Permutas de intereses y conforme
a los criterios de Fitch indicados en su informe
“Counterparty Criteria for Structured Transactions:
Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009.
(ii)Criterios de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse
adoptado la medida (i) (B), su garante dejen de tener
una calificacion minima de BBB+ o F2 para la deuda
a largo plazo y a corto plazo, respectivamente (y a
estos efectos, se asume que, aunque la calificacion
minima de la Parte B fuera de BBB+ y F2, pero Fitch
hubiera anunciado publicamente que cualquiera de
dichas calificaciones se encuentra en situacion de
“Rating Watch Negative’, se considerara iguaimente
que la calificacion de la deuda de la Parte B se sitGa
un escalon por debajo de dichas calificaciones), la
Parte B debera llevar a cabo dentro de un plazo de
catorce (14) dias naturales desde el dia en que
tuviera lugar, y a su coste, alguna de las siguientes
medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificacién minima de A y F1 para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por
Fitch (o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido
el deposito mencionado en el (i) (C) anterior);

(B) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, (o de BBB+y
F2, siempre que haya constituido el deposito
mencionado en el (i) (C) anterior), garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(C) constituir un deposito en efectivo o un depdsito de
valores, 0 en su caso, incrementarlo, en una entidad
con una calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de F1, segln la escala
de calificacion de Fitch, en garantia del cumplimiento
de las obligaciones de la Parte B por un importe
calculado en funciéon del valor de mercado de las
Permutas de Intereses y conforme a los criterios de
Fitch indicados en su informe “Counterparty Criteria
for Structured Transactions: Derivative Addendum’,
de 23 de octubre de 2009.

(iii)Criterio de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que durante la vida de los Bonos
de la Serie A la deuda no garantizada y no
subordinada de la Parte B o, en caso de haberse
adoptado la medida (i) (B) o (ii) (B), su garante dejen
de tener una calificacion minima de BBB- o F3 para la
deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente
(y a estos efectos, se asume que, aunque la
calificacién minima de la Parte B fuera de BBB- o F3,
pero Fitch hubiera anunciado publicamente que
cualquiera de dichas calificaciones se encuentra en
situacion de “Rating Watch Negative”, se consideraréa
iguaimente que la calificacién de la deuda de la Parte
B se sitla un escalon por debajo de dichas
calificaciones), la Parte B, dentro de los treinta (30)
dias naturales siguientes a la pérdida de calificacion
por la Parte B, y a su coste, procurarg realizar alguna
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Estipulacion

Escritura Constitucion

Modificacidn propuesta

de las siguientes medidas:

(A) conseguir que un documento de garantia de una
tercera entidad que cuente con una calificacion
minima de A y F1 de Fitch, para la deuda a largo
plazo y a corto plazo, respectivamente, (o de BBB+y
F2, siempre que haya constituido el deposito
mencionado en el (i) (C) anterior) garantice sus
derechos y obligaciones derivados de los Contratos
de Permuta de Intereses; o

(B) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados de los Contratos de Permuta de Intereses a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con
una calificacién minima de A y F1 de Fitch, para la
deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente
(o de BBB+ y F2, siempre que haya constituido el
depdsito mencionado en el (i) (C) anterior).

En los supuestos descritos en los apartados (i), (i) y
(iify anteriores, cuando se elija la consecucion de un
documento de garantia de una tercera entidad, tanto
la citada garantia como la opinion legal aneja a ella
seran revisadas por Fitch o sus asesores legales. La
eficacia de la garantia quedara sujeta a la valoracién
de Fitch o de sus asesores legales en cuanto a su
ejecutabilidad.

Las alternativas descritas en este apartado, asi como
los plazos, las calificaciones y los importes de los
depoésitos en garantia, estdn recogidas en los
informes de Fitch “Counterparty Criteria for Structured
Transactions”, de 22 de octubre de 2009, y
“Counterparty Criteria for Structured Transactions:
Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009,
que se encuentran disponibles en
www.fitchratings.com.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

18.4 Contratos
de Permuta de
Intereses. Punto
8.2
Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Mddulo
Adicional

8.2 La Parte B sélo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas de los Contratos de Permuta
de Intereses, previo consentimiento por escrito de la
Parte A, a una tercera entidad con una calificacion
crediticia de Primer Nivel de Calificacion Requerido
por Moody's, previa notificacion a la Agencia de
Calificacion.

8.2 La Parte B sélo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas de los Contratos de Permuta
de Intereses, previo consentimiento por escrito de la
Parte A, a una tercera entidad con una calificacion
crediticia de Primer Nivel de Calificacion Requerido
por Moody'’s y, durante la vida de los Bonos de la
Serie A, las Calificaciones Requeridas de Fitch,
previa notificacion a las Agencias de Calificacion.

18.5 Contrato de
Agencia de
Pagos: 4°
Parrafo

Referencia
Folleto:
3.4.7.2 Médulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emisién de Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de P-1, segin la escala de
calificacion de Moody's, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el
momento que tenga lugar dicha circunstancia, debera
poner en practica alguna de las opciones descritas a
continuacion: i) obtener de una entidad con una
calificaciéon minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1, segin la escala
de calificacion de Moody's, un aval incondicional e
irrevocable a primer requerimiento que garantice el
pago al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad
Gestora, los compromisos asumidos por el agente de
pagos durante el tiempo que se mantenga la
situacién de pérdida de calificaciéon P-1 por parte del
Agente de Pagos; o (ii) revocar la designacion del

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada del Agente de Pagos experimentara, en
cualquier momento de la vida de la Emision de
Bonos, un descenso de la calificacion crediticia a
corto plazo situandose por debajo de P-1, segin la
escala de calificaciéon de Moody's, o, en cualquier
momento durante la vida de los Bonos de la Serie A,
un descenso de la calificacién crediticia a corto o a
largo plazo por debajo de F1 o de A,
respectivamente, segun la escala de calificacion de
Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de
treinta (30) dias a contar desde el momento que
tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias,
debera poner en practica alguna de las opciones
descritas a continuacion y previa comunicacion a las
Agencias de Calificacion:

(i) obtener de una entidad con una calificacion
minima de su deuda no subordinada y no garantizada
de P-1 a corto plazo, segun la escala de calificacion
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Estipulacion

Escritura Constitucion

Modificacion propuesta

Agente de Pagos, procediendo a designar a otra
entidad con calificacién crediticia minima de su deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada de P-
1, segun la escala de calificacion de Moody's, que le
sustituya antes de dar por resueito el Contrato de
Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un
nuevo contrato de agencia de pagos, y sujeto a la
comunicacion previa a la Agencia de Calificacion. Si
BANCAJA fuera sustituido como Agente de Pagos, la
Sociedad Gestora estara facultada para modificar la
comision en favor de la entidad sustituta que podra
ser superior a la establecida con BANCAJA en el
Contrato de Agencia de Pagos. Todos los costes,
gastos e impuestos en que se incurran por la
sustitucion del Agente de Pagos seran por cuenta de
la entidad sustituida.

de Moody’s, y, en caso de vigencia de la Serie A, de
F1y A a corto y largo plazo, respectivamente, segun
la escala de calificacion de Fitch, un aval
incondicional e irrevocable a primer requerimiento
que garantice el pago al Fondo, a simple solicitud de
la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por
el Agente de Pagos durante el tiempo que se
mantenga cualquiera de dichas circunstancias de
descenso y pérdida de calificacion crediticia por parte
del Agente de Pagos; o (i) revocar la designacion del
Agente de Pagos, procediendo a designar a otra
entidad con calificacion crediticia minima de su deuda
no subordinada y no garantizada de P-1 a corto
plazo, segln la escala de calificacion de Moody's, v,
en caso de vigencia de la Serie A, de F1y Aacortoy
largo plazo, respectivamente, segin la escala de
calificaciéon de Fitch, que le sustituya antes de dar por
resuelto el Contrato de Agencia de Pagos o, en su
caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de
pagos. A los efectos anteriores, se asume que,
aunque la calificacion del Agente de Pagos fuera de
Ay F1, pero Fitch hubiera anunciado publicamente
que cualquiera de dichas calificaciones se encuentra
en situacién de “Rating Watch Negative”, se
considerara igualmente que la calificacion de la
deuda del Agente de Pagos se encuentra por debajo
de las calificaciones minimas requeridas por Fitch. En
caso de sustitucion del Agente de Pagos, la Sociedad
Gestora estara facultada para modificar la comision
en favor de la entidad sustituta que podra ser superior
a la establecida en el Contrato de Agencia de Pagos
original.

BANCAJA, desde el momento en que se de el
descenso de la calificacion crediticia de la deuda del
Agente de Pagos conforme lo expuesto en el parrafo
anterior, se compromete a realizar esfuerzos
comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones @ o
(i) anteriores.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta de BANCAJA.

Varias

Todas las referencias realizadas a

definida como Moody’s en la estipulacion 14.1 de la Escritura

“la Agencia de Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion,

de Constitucion, se entenderan realizadas,

durante la vida de los Bonos de la Serie A, a “las Agencias de Calificacién”, definidas como Moody’s y Fitch de

manera conjunta.
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Madrid, 25 de febrero de 2011

Asunto: Bancaja 13, Fondo de Titulizacién de Activos

Fitch (en adelante, “Fitch”) (véase la definicion que figura maés adelante) asigna las siguientes
calificaciones preliminares a Bancaja 13, Fondo de Titulizacién de Activos, con sujecién a la
recepcidn de documentos finales:

Bonos de Titulizacién de Activos Serie A: EUR2.259.530.136,99 A-sf LS-1
Los Bonos calificados tienen una Perspectiva estable.

Las calificaciones preliminares suponen una opinién respecto al pago puntual de intereses y el pago
del principal de los bonos durante la vida de la operacién y en todo caso antes de la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo en abril de 2052, conforme a las condiciones estipuladas en los
documentos.

Los principales criterios aplicables en relacién con esta calificacién se titulan EMEA Residential
Mortgages Loss Criteria. (23.02.2010), EMEA Residential Mortgages Loss Criteria Addendum
Spain (23.02.2010), Criteria for Structured Finance Loss Severity Ratings (17.02.2009), EMEA
RMBS Cash Flow Analysis Criteria (06.05.2009), Counterparty Criteria for Structured Finance
Transactions  (22.10.2009). Todos los criterios aplicables pueden consultarse en
www.fitchratings.com

A la hora de otorgar y mantener sus calificaciones, Fitch se basa en la informacién objetiva que recibe
de los emisores y suscriptores y a través de otras fuentes que Fitch estima fiables. Fitch lleva a cabo
una investigacién razonable de la informacion objetiva en la que se basa de conformidad con su
metodologia de calificacidn, y obtiene una verificacién razonable de dicha informacién a través de
fuentes independientes, en tanto en cuanto dichas fuentes estén disponibles para un bono determinado
o en una jurisdiccion determinada.

La forma que adoptaré la investigacion factica de Fitch y el 4mbito de la verificacién de terceros que
obtendré variarén en funcién de la naturaleza de los bonos calificados y de su emisor, de los requisitos
y précticas aplicables en la jurisdiccién en la que se ofrece y venden los bonos calificados y/o en la
que se ubica el emisor, de la disponibilidad y naturaleza de la informacién publica pertinente, del
acceso a los érganos de direccidn y gestién del emisor y a sus asesores, de la disponibilidad de
verificaciones de terceros tales como informes de auditorfa, cartas de procedimientos, tasaciones,
informes actuariales, informes de ingenieria, opiniones legales y otros informes facilitados por terceros,
de la disponibilidad de terceras fuentes de verificacion independientes y competentes en relacién a los
bonos en concreto o en la jurisdiccién concreta del emisor, y de otros factores diversos.

Fitch Ratings Espafia SAU
Barcelona / Madrid
www.fitchratings.es, www.fitchratings.com
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Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben comprender que ni una investigacién factica mas
amplia ni ninguna verificacién de terceros pueden garantizar que toda la informacién en la que se basa
Fitch o relativa a una calificacion sea exacta y completa. En Gltima instancia, son el emisor y sus
asesores o representantes los responsables de la exactitud de la informacién que faciliten a Fitch y al
mercado en los documentos de la transaccion y en otros informes. Al otorgar sus calificaciones, Fitch
debe basarse en el trabajo de expertos, incluidos auditores independientes en lo que respecta a los
estados financieros, y abogados en lo que respecta a los asuntos juridicos y fiscales. Ademas, las
calificaciones son inherentemente expectativas a futuro, e incorporan y expresan presunciones y
predicciones sobre hechos y acontecimientos futuros que, por su propia naturaleza, no pueden
verificarse como hechos. Como consecuencia de ello, y a pesar de cualquier verificacién de los hechos
existentes, las calificaciones pueden verse afectadas por hechos y acontecimientos o condiciones
futuras que no se previeron en el momento en el que se expidi6 o afirmé la calificacion.

Fitch trata continuamente de mejorar sus criterios y metodologias de calificacién y actualiza
periédicamente las descripciones que figuran en su pagina web sobre sus criterios y metodologias para
bonos de un tipo determinado. Los criterios y metodologias empleados para determinar una accidn de
calificacion son los que estan en vigor en el momento de llevarse a cabo dicha accion, que es la fecha
del respectivo comentario de la accién de calificacion. Cada comentario de una accién de calificacion
aporta informacién sobre los criterios y metodologias empleados para llegar a la calificacién
mencionada, que pueden diferir de los criterios y metodologias generales correspondientes al tipo de
bono aplicable que estén disponibles en la pagina web en un momento determinado. Por este motivo,
usted deberd consultar siempre el comentario de la accién de calificacion para obtener la informacién
mas exacta sobre la base en la que se ha fundamentado una calificacién concreta.

La presente calificacién preliminar se basa en criterios y metodologias establecidos que Fitch evaltia y
actualiza continuamente. Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo colectivo de Fitch,
y ninguna persona fisica, o grupo de personas fisicas, es responsable en exclusiva de una calificacién.
Todos los informes de Fitch tienen una autoria compartida. Las personas fisicas mencionadas en un
informe de Fitch estuvieron implicadas en, pero no son exclusivamente responsables de, las opiniones
en ¢l expresadas. Las personas fisicas se mencionan {inicamente como informacién de contacto.

Las calificaciones no constituyen una recomendacioén o sugerencia dirigida, directa o indirectamente, a
usted ni a ninguna otra persona, para comprar, vender, realizar u ostentar una inversion, crédito o valor
ni para emprender ninguna estrategia de inversion en relacién con ninguna inversién, crédito o valor o
ningan emisor. Las calificaciones no se pronuncian sobre la adecuacion del precio de mercado, la
conveniencia de una inversién, crédito o valor para un inversor concreto (incluyendo sin limitacién,
cualquier tratamiento contable y/o regulatorio), ni sobre la naturaleza exenta de fiscalidad o la
tributacién de los pagos efectuados en relacién con una inversion, crédito o valor. Fitch no es su asesor
y tampoco le presta a usted ni a ninglin otro asesoramiento financiero, ni servicios juridicos, legales,
de auditoria, contabilidad, tasacion, valoracion o actuariales. Una calificacién no debe tenerse por algo
que pueda sustituir a dichos asesoramientos o servicios.

>

La asignacién de una calificacién por parte de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch para que
se utilice su nombre en calidad de experto en relacién con documentos de registro ni con ningin otro
tipo de documentacién que deba presentarse en virtud de las leyes de EE.UU., del Reino Unido ni de
ninguna otra ley reguladora de valores.

Es importante que usted nos facilite inmediatamente toda la informacion que pueda ser relevante para
las calificaciones de forma que nuestras calificaciones contintien siendo adecuadas. Las calificaciones
podran elevarse, rebajarse, retirarse o colocarse en vigilancia (“Rating Watch ) debido a cambios en la
informacién, a nueva informacién, a la exactitud o inadecuacién de la informacidn, o por otros
motivos que Fitch estime suficientes.

Fitch Ratings Espafia SAU
Barcelona / Madrid
www.fitchratings.es, www.fitchratings.com
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Ninguna de las declaraciones contenidas en la presente carta pretende ser, ni debe interpretarse como,
constitutiva de una relacién fiduciaria entre Fitch y usted, ni entre Fitch y ninglin usuario de las
calificaciones. Ninguna de las declaraciones contenidas en la presente carta limitara nuestro derecho
de publicar, divulgar o autorizar a otros a que publiquen o de alguna otra forma divulguen las
calificaciones o los motivos y fundamentos de las calificaciones.

A los efectos de la presente carta, por el término “Fitch” se entenderd Fitch, Inc. y Fitch Ratings Ltd y
cualquier filial de cualquiera de ambas, junto con cualquier derechohabiente de dicha persona.

Atentamente,

Juan Dawjd Garcia
Senior Director

Fitch Ratings Espafia SAU
Barcelona / Madrid
www.fitchratings.es, www.fitchratings.com



