G/ alcata, 182
28014 Madrid

Tel: 91 531 1387
Fax 9] 522 372 73

DON LUIS MIRALLES GARCIA, en su condicién de Director General de la sociedad
Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., con domicilio
en Madrid, calle de Alcald nimero 18, segunda planta y C.LF. A-80732142, en relacién
con la constitucién de AyT CEDULAS CAJAS III, FONDO DE TITULIZACION DE

ACTIVOS, cuyo Folleto Informativo ha sido verificado y registrado por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores en el dia de hoy

CERTIFICA

Que, ¢l contenido del Folleto Informativo de AyT CEDULAS CAJAS 11, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS que ha sido registrado por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con fecha 24 de junio de 2002, coincide exactamente con el que se
presenta adjunto a la presente certificacion en soporte informatico;

Y AUTORIZA

La difusion del texto del citado Folleto Informativo a través de la pagina de Internet de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Y para que conste a los efectos oportunos, expido la presente en Madrid, a 24 de junio
de 2002,

Fdo. D. Luis Miralles Garcia
Director General

AHORRO Y TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.



FE DE ERRATAS

FOLLETO INFORMATIVO CORRESPONDIENTE A LA CONSTITUCION DE AyT
CEDULASCAJASIII, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Se ha detectado en e gpartado V1.7 del Folleto Informativo correspondiente a la constitucion del
Fondo denominado “AyT CEDULAS CAJAS Ill, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS' (¢ “Fondo”), inscrito en los Registros Oficidles de la Comision Naciona del
Mercado de Vdores € 24 de junio de 2002, un error materia relativo a la composicion del
Consgo de Administracion de Ahorro y Titulizacion, SG.F.T., SA., Sociedad Gestora del
Fondo, siendo la composicién actua la que se indica a continuacion:

? Presdente:

D. José Antonio Olavarrieta Arcos

?  Vicepresdente:
D. Francisco Javier Zoido Martinez

? Consgeros:

D. Roberto Aleu Sanchez

D. Antonio Fernandez L 6pez
D. Luis Sanchez-Guerra Roig*
D. José Maria Verdugo Arias

(*) El nombramiento de D. Luis Sanchez-Guerra Roig como Consgjero se encuentra
pendiente de inscripcion en € Registro Mercantil.

? Secretario No Consgjera:

D. José Antonio de Bonillay Moreno

? Vicesecretario No Consgiero:

Dfia. Maria Araceli Leyva Leon

Lo que se comunica a los efectos oportunos, en Madrid, a 26 de junio de 2002.

D. LuisMirdles
Director Generd
Ahorroy Titulizacion, S.G.F.T., SA.




FOLLETO INFORMATIVO

24 de junio de 2002

AyT CEDULAS CAJAS IlI

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

BONOS DE TITULIZACION
3.500.000.000 euros

Organizador, Entidad Directora y Entidad Cedente
AHORRO CORPORACION FINANCIERA, S.V.B., S.A.

Entidades Aseguradoras Principales
BARCLAYS BANK, PLC
CDC IXIS CAPITAL MARKETS
COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT
BAYERISCHE HYPOVEREINSBANK UND VEREINS BANK AG

Entidades Co-Aseguradoras
ABN AMRO
DZ BANK AG DEUTSCHE ZENTRAL-GENOSSENSCHAFTSBANK
CREDIT AGRICOLE INDOSUEZ
DRESDNER BANK, AG
SOCIETE GENERALE, SUCURSAL EN ESPANA
WESTDEUTSCHE LANDESBANK GIROZENTRALE

Entidades Emisoras de los Activos Cedidos
CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE ZARAGOZA, ARAGON Y RIOJA (IBERCAJA)
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE GUIPUZCOA Y SAN SEBASTIAN (KUTXA)
CAIXA D’ESTALVIS DE TERRASSA
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE LAS BALEARES
CAIXA D’ESTALVIS DEL PENEDES
CAJA DE AHORROS PROVINCIAL SAN FERNANDO DE SEVILLA Y JEREZ
CAJA DE AHORROS DE LA INMACULADA DE ARAGON
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE CORDOBA (CAJASUR)
CAIXA DE AFORROS DE VIGO, OURENSE E PONTEVEDRA (CAIXANOVA)
CAIXA D’ESTALVIS DE MANRESA
CAIXA D’ESTALVIS DE SABADELL
CAIXA D’ESTALVIS LAIETANA
CAJA DE AHORROS DE SALAMANCA Y SORIA
CAJA DE AHORROS DE CASTILLA LA MANCHA
CAJA GENERAL DE AHORROS DE GRANADA
CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y CANTABRIA
CAJA GENERAL DE AHORROS DE CANARIAS
MONTE DE PIEDAD Y CAJA DE AHORROS DE HUELVA Y SEVILLA
CAIXA D’ESTALVIS COMARCAL DE MANLLEU
MONTE DE PIEDAD Y CAJA GENERAL DE AHORROS DE BADAJOZ

Agente Financiero
INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL

Fondo diseniado, constituido y administrado por

£ AHORRO Y
TITULIZACION

FOLLETO INSCRITO EN LOS REGISTROS DE LA CNMV



RESUMEN DE CONDICIONES GENERALES

1. EL FONDO
11 Denominacién y Constitucion

El Fondo se denominara AyT Cédulas Cajas III, Fondo de Titulizacién de Activos. Ha sido constituido por Ahorro y Titulizacion,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A.

1.2 Identificacién de la Sociedad Gestora
Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., se encuentra suficientemente facultada para llevar a cabo la
constitucién del Fondo, asi como para ejercer la administracion y representacion legal del mismo, al amparo del Real Decreto

926/1998, de 14 de mayo.

2. ACTIVO DEL FONDO

21 Cartera de Activos Titulizados

Composicion de los Activos de la Cartera: 21 cédulas hipotecarias singulares (las “Cédulas Hipotecarias™) cedidas por la Entidad
Cedente Ahorro Corporacién Financiera, S.V.B., S.A. y emitidas por los Emisores por un importe nominal total de 3.500.000.000
euros.

Emisores de las Cédulas Hipotecarias y Distribucion:

Caja de Ahorros del Mediterraneo (300.000.000 euros)

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragon y Rioja (Ibercaja) (300.000.000 euros)
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Guipuzcoa y San Sebastian (Kutxa) (300.000.000 euros)
Caixa d’Estalvis de Terrassa (300.000.000 euros)

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de las Baleares (235.000.000 euros)

Caixa d’Estalvis del Penedes (200.000.000 euros)

Caja de Ahorros Provincial San Fernando de Sevilla y Jerez (175.000.000 euros)
Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragon (160.000.000 euros)

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cordoba (Cajasur) (160.000.000 euros)
Caixa de Aforros de Vigo, Ourense e Pontevedra (Caixanova) (155.000.000 euros)
Caixa d’Estalvis de Manresa (150.000.000 euros)

Caixa d’Estalvis de Sabadell (150.000.000 euros)

Caixa d’Estalvis Laietana (145.000.000 euros)

Caja de Ahorros de Salamanca y Soria (140.000.000 euros)

Caja de Ahorros de Castilla la Mancha (135.000.000 euros)

Caja General de Ahorros de Granada (125.000.000 euros)

Caja de Ahorros de Santander y Cantabria (120.000.000 euros)

Caja General de Ahorros de Canarias (110.000.000 euros)

Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla (75.000.000 euros)

Caixa d’Estalvis Comarcal de Manlleu (40.000.000 euros)

Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz (25.000.000 euros)

N ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) Y

22 Mejoras Crediticias

?  Fondo de Reserva (su importe sera, como minimo, igual a los intereses correspondientes a dos (2) afios sobre un importe de
1.068.476.423°07 euros, calculado al tipo de interés de los Bonos). El Fondo de Reserva ha sido establecido con objeto de
permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago. El Fondo de Reserva estara depositado en la Cuenta de
Tesoreria.

?  Cuenta de Cobros y Cuenta de Tesoreria a tipo de interés garantizado. En virtud de lo dispuesto en el Contrato de Servicios
Financieros con el Instituto de Crédito Oficial (ICO), éste garantiza la remuneracion, tanto de la Cuenta de Cobros como de
la Cuenta de Tesoreria a unos niveles prefijados.

?  Exceso de Margen. Los Activos integrados en el Fondo generan intereses a tipos superiores a los tipos a los que se
retribuyen los valores emitidos con cargo al Fondo.

3. PASIVO DEL FONDO

31 Valores Emitidos: Bonos de Titulizacion

Importe de la Emision y Numero de Bonos: 3.500.000.000 euros, constituida por 35.000 Bonos de un tnico tramo o serie.



?  Valor nominal: 100.000 euros por Bono.

Precio de emision: 100.000 euros por Bono, libre de impuestos y gastos de suscripcion para el suscriptor.

?  Precio de reembolso: 100.000 euros por Bono, salvo en los supuestos previstos en los apartados I1.11.3.2 (Amortizacién
Anticipada) y IV.2.2.2(iii) (saneamiento de vicios ocultos).

?  Tipo de interés fijo: El tipo de interés sera fijo, y se determinara en la Fecha de Constitucion del Fondo por acuerdo entre la
Entidad Directora (que es a su vez la Entidad Cedente) y las Entidades Aseguradoras. Se calculara tomando como
referencia el precio de oferta del IRS (Swap) a un plazo de 10 afios, al que se sumara un diferencial entre menos quince
(15) puntos basicos (-0°15%) y mas quince (15) puntos basicos (+ 0°15%).

?  Periodicidad de pago de interés: anual.

Amortizacion de principal: amortizacion total Unica en la Fecha de Vencimiento Final.

?  Fecha de Vencimiento Final: 10° aniversario de la Fecha de Desembolso de los Bonos, sin perjuicio de los supuestos de
Amortizacion Anticipada.

?  Fecha de Vencimiento Legal: 13° aniversario de la Fecha de Desembolso de los Bonos.

-~

-~

3.2 Calificacion del riesgo crediticio

?  Aaa (Moody’s);

?  AAA (Fitch);
?  AAA (S&P).
33 Cotizacién de los Bonos de Titulizacion

Mercados Secundarios Oficiales donde se solicitard la admision a cotizacion: AIAF Mercado de Renta Fija.

Otros mercados donde se podra solicitar cotizacion: En su caso, en otros mercados europeos, segun se estime oportuno, incluyendo
las Bolsas de Paris y Luxemburgo.

4, EUNCIONAMIENTO DEL FONDO

Orden de Prelacion de Pagos: los fondos disponibles, con independencia del momento de su devengo, se aplicaran al cumplimiento
de las obligaciones de pago o de retencion del siguiente modo:

1° Pago de Intereses de los Bonos.

2°  Amortizacion del principal de los Bonos.

3° Dotacion del Fondo de Reserva hasta su nivel minimo.

4° Pago a la Entidad Cedente de gastos extraordinarios sobrevenidos que haya soportado.

5° Pago de intereses del Préstamo Subordinado en los términos previstos en el apartado V.2.1.

6° Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado en los términos previstos en el apartado V.2.1.
7° Pago a la Entidad Cedente del Margen de Intermediacion Financiera variable.

El Orden de Prelacion de Pagos anterior debe entenderse sin perjuicio de las eventuales excepciones al mismo que puedan producirse
de conformidad con lo previsto en el apartado IV.2.2.2 (iii) en relaciéon con la subsanacién de vicios ocultos de los Activos.

5. RIESGOS

Morosidad y amortizacion anticipada de los Activos: el riesgo de amortizacion anticipada o de morosidad e impago de los Activos
sera por cuenta de los bonistas.

Liquidez de los Bonos: sin perjuicio de la existencia de ciertos compromisos de las Entidades de Contrapartida, el Fondo no garantiza
la liquidez de los Bonos.

6. ACCIONES

Ni el Fondo ni los bonistas dispondran de mas acciones contra la Entidad Cedente o la Sociedad Gestora, respectivamente, que las
derivadas de los incumplimientos de sus respectivas funciones, nunca como consecuencia de la existencia de morosidad o de
amortizaciones anticipadas de los Activos.

7. NATURALEZA DE ESTA INFORMACION

Esta informacion goza de la naturaleza de Folleto Informativo a los efectos de lo establecido en el Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo y el Real Decreto 291/1992, modificado por el Real Decreto 2590/1998 y se encuentra inscrito en los Registros Oficiales de la
Comision Nacional del Mercado de Valores desde el 24 de junio de 2002.

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

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

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

I.1 Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto

I.1.1 Nombre, apellidos, nimero de documento nacional de identidad y cargo o poderes de la
persona o personas naturales que, en representacion de la Sociedad Gestora, asumen la
responsabilidad por el contenido del Folleto

D. LUIS MIRALLES GARCIA, con DNI nimero 50148259-W, en representaciéon de
Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A., (la ‘Sociedad
Gestora”), promotora del fondo de titulizacion que se denominard AyT Cédulas Cajas III,
Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”) asume, en nombre de la Sociedad Gestora, la
responsabilidad del contenido del Folleto.

D. LUIS MIRALLES GARCIA acttia en calidad de Director General de la Sociedad Gestora
en virtud de las facultades conferidas por el Consejo de Administracion en su reunion de 28
de mayo de 2002.

La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en Madrid, Alcala 18, su NIF es el numero
A-80732142 y esta inscrita en el Registro Especial de Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacion de la Comision Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”) con el nimero 5.

I.1.2 Confirmacion de la veracidad del contenido del Folleto y de que no se omite ningin
dato relevante ni induce a error

D. LUIS MIRALLES GARCIA confirma la veracidad del contenido del Folleto y que no se
omite ningun dato relevante ni induce a error.

L.2 Organismos supervisores

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos de Titulizacion (los ‘Bonos™) estan
sujetas a los siguientes requisitos, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 5 del Real
Decreto 926/1998, de 14 de mayo (el ‘Real Decreto 926/1998”) y en las normas aplicables
del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de
valores, modificado por el Real Decreto 2590/1998 de 7 de diciembre (conjuntamente, el
“Real Decreto 291/1992”), y normas de desarrollo:

(a) Comunicacion del proyecto de constitucion del Fondo a la CNMV.

(b) Aportacion y registro previo por la CNMV de los documentos acreditativos
precisos para la constitucion del Fondo y de los activos a agrupar en el mismo,
junto con el proyecto de Escritura de Constitucion del Fondo.

(©) Aportacion del informe elaborado por la Sociedad Gestora o por auditores de
cuentas u otros expertos independientes con aptitud suficiente a juicio de la
CNMYV, sobre los Activos que constituiran el activo del Fondo, salvo que este
requisito sea excepcionado por la CNMV. Se adjuntan como Anexo IV al Folleto
las certificaciones de los Emisores sobre los Activos, asi como el modelo de
informe que la Sociedad Gestora se compromete a emitir relativo a la existencia,



1.3

1.4

titularidad y condiciones de los mismos al que se hace referencia en el articulo 8.3
del Real Decreto 926/1998.

(d) Aportacion a la CNMV del informe elaborado por la agencia encargada de llevar a
cabo la calificacion crediticia de los Bonos. Se adjunta como Anexo V al Folleto
las Cartas de Calificacion de Moody’s, Fitch y Standard & Poor’s, entidades a las
que se ha encomendado la calificacion crediticia de los Bonos (las “Entidades de
Calificacion”).

(e) Verificacion y registro por la CNMV del Folleto Informativo sobre la constitucion
del Fondo y emision de los Bonos.

Este Folleto Informativo de Constitucion del Fondo y Emision de Bonos (el ‘Folleto™) ha
sido verificado e inscrito en los registros oficiales de la CNMV el 24 de junio de 2002.

Segtin el articulo 2.2.1° del Real Decreto 926/1998, 1a cesion de los Activos al Fondo esta
sujeta, entre otros requisitos, a que la entidad cedente disponga de cuentas auditadas de los 3
ultimos ejercicios, con opinion favorable en el ultimo.

Se adjunta como Anexo IX una declaracion emitida por la Entidad Cedente en la que se hace
constar la existencia de cuentas anuales auditadas de los tres (3) ultimos ejercicios, con
opinion favorable en el ultimo.

El registro del Folleto por la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores no implica
recomendacion de la suscripcion o compra de los valores a que se refiere el mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la Entidad Cedente o la rentabilidad
o calidad de los valores emitidos u ofertados.

Nombre, domicilio y cualificacion de los auditores que hayan verificado el numero,
importe y caracteristicas o atributos de los activos objeto de titulizacion a través del
Fondo

El numero, importe y caracteristicas o atributos de los Activos objeto de titulizacion a través
del Fondo (es decir, las Cédulas Hipotecarias) no han sido objeto de verificacion por
auditores.

El Anexo IV contiene las certificaciones de los Emisores sobre los Activos, asi como el
modelo de informe a emitir por la Sociedad Gestora relativo a la verificacion de que en el

momento de la constitucion del Fondo se ha comprobado la existencia, titularidad y
condiciones de los Activos.

Auditorias correspondientes al ejercicio 2001

Los Emisores y la Entidad Cedente han aportado a la CNMYV las cuentas anuales e informes
de auditoria correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2001.
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CAPITULO I

INFORMACION RELATIVA A L0Os VALORES QUE SE EMITEN CON CARGO AL FONDO

I1.1 Informacion sobre requisitos y acuerdos previos necesarios para la constitucion del
Fondo y sobre los valores que se emiten con cargo a éste, asi como, también, sobre las
condiciones de adquisicion por el Fondo de los Activos

II.1.1  Acuerdos y requisitos legales de la emision
a)  Acuerdos sociales
Acuerdos de emision de las Cédulas Hipotecarias

Los Consejos de Administracion y Comisiones Ejecutivas de los Emisores han acordado la
emision de las Cédulas Hipotecarias, en los términos que constan en las certificaciones que
se recogen en el Anexo I al Folleto.

Acuerdo de cesion de los Activos

El Consejo de Administracion de la Entidad Cedente ha acordado la suscripcion de las
Cédulas Hipotecarias y su cesion al Fondo, en los términos que constan en la certificacion
que se adjunta como Anexo II al Folleto.

Acuerdo de constitucion del Fondo

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su reunion de 28 de mayo de 2002
acordd la constitucion del Fondo, de acuerdo con el régimen previsto en el Real Decreto
926/1998, la adquisicion de los Activos de la Entidad Cedente y la emision de los Bonos con
cargo al Fondo. Se adjunta como Anexo III al Folleto la certificacion de los acuerdos del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora.

b)  Otorgamiento de la escritura publica de constitucion del Fondo

Una vez efectuada la verificacion y registro del Folleto por la CNMV, sin que se haya
abierto aun el Periodo de Suscripcion de los Bonos, la Sociedad Gestora junto a la Entidad
Cedente, otorgaran el dia 26 de junio de 2002 la Escritura de Constitucion del Fondo, de
cesion y adquisicion de los Activos y de emision de los Bonos (la “Escritura de
Constitucion”). La Sociedad Gestora remitira copia de la Escritura de Constitucion a la
CNMYV para su incorporacion a los registros publicos con caracter previo a la apertura del
Periodo de Suscripcion de los Bonos.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo se representaran mediante anotaciones en cuenta y la
Escritura de Constitucion surtira los efectos previstos en el articulo 6 de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores, modificada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre
(conjuntamente ‘“Ley 24/1988”). De acuerdo con el mencionado articulo y el articulo 6 del
Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero sobre representacion de valores por medio de
anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de operaciones bursatiles (el ‘Real
Decreto 116/1992”), la escritura en que se haga constar la representacion de los Bonos por
medio de anotaciones en cuenta debera ser la de emision.



11.1.2

I1.2

I1.3

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

La Sociedad Gestora solicitara la inclusion de la emision de los Bonos en AIAF Mercado de
Renta Fija (“AIAF”), mercado secundario oficial de valores reconocido en la Disposicion
Transitoria Sexta de la Ley 37/1998 de 16 de noviembre, de reforma de la Ley 24/1988. Se
espera que la admision definitiva a negociacion se produzca no mads tarde de transcurridos
treinta (30) dias desde la Fecha de Desembolso.

En el supuesto de que no tenga lugar en el mencionado plazo la admision a cotizacion de los
Bonos en AIAF, la Sociedad Gestora informara inmediatamente a los bonistas especificando
las causas de dicho incumplimiento, mediante publicacion en un periddico de difusion
nacional, de acuerdo con lo establecido en el apartado I11.7.5.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representacion y por cuenta del Fondo, la
inclusion de la emision de los Bonos en el Servicio de Compensacion y Liquidacion de
Valores, S.A. (el ‘SCLV”) de forma que se efectie la compensacion y liquidacion de los
Bonos de acuerdo con las normas de funcionamiento que, respecto de los valores admitidos a
cotizacién en AIAF y representados mediante anotaciones en cuenta, tenga establecidas o
puedan ser aprobadas en un futuro por el SCLV.

Una vez solicitada la admision a negociacion de la emision de Bonos en AIAF, la Sociedad
Gestora podra asimismo solicitar su cotizacion en otros mercados europeos, segun se estime
oportuno, incluyendo las Bolsas oficiales de Paris y Luxemburgo.

Autorizacion administrativa previa de la emision

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos tienen como requisito previo la
verificacion e inscripcion en los Registros Oficiales de la CNMV de un Folleto Informativo,
de conformidad con el articulo 5 del Real Decreto 926/1998, el articulo 26 y siguientes de la
Ley 24/1988 y el Real Decreto 291/1992.

Este Folleto de constitucion del Fondo y de emision de los Bonos ha sido verificado e
inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV el 24 de junio de 2002.

No procede autorizacion administrativa previa de la emision de los Bonos distinta a la
verificacion y registro previos del Folleto por la CNMV.

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

El Real Decreto 926/1998 exige que el riesgo crediticio de los Bonos emitidos con cargo al
Fondo sea objeto de evaluacion por una entidad calificadora reconocida por la CNMV.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo crediticio de los Bonos a las
Entidades de Calificacion Moody’s Investors Service Espana, S.A. (‘Moody’s”), Fitch
IBCA Espana, S.A. (“Fitch”) y Standard & Poor’s (“Standard & Poor’s” o “S&P’),
entidades calificadoras reconocidas por la CNMV a los efectos del articulo 2°.3.b) del Real
Decreto 926/1998.

Las referencias a Moody’s, Fitch y S&P deberan entenderse realizadas a las citadas
entidades sin perjuicio de cualquier modificacion que pueda producirse en sus respectivas
razones sociales.

Capitulo II. Pagina 2



Calificacion otorgada a la emision de los Bonos

El 24 de junio de 2002, Moody’s ha asignado una calificacion Aaa a los Bonos, con caracter
provisional. Se espera confirmar la calificacion anterior como final antes del inicio del
Periodo de Suscripcion de los Bonos (referido en el apartado 11.18.3).

El 24 de junio de 2002, Fitch ha asignado una calificacion AAA a los Bonos, con caracter
provisional. Se espera confirmar la calificacion anterior como final antes del inicio del
Periodo de Suscripcion de los Bonos (referido en el apartado 11.18.3).

El 24 de junio de 2002, Standard & Poor’s ha asignado una calificacion AAA a los Bonos,
con caracter provisional. Se espera confirmar la calificacion anterior como final antes del
inicio del Periodo de Suscripcion de los Bonos (referido en el apartado 11.18.3).

Si alguna de las Entidades de Calificacion no confirmara antes del inicio del Periodo de
Suscripcion la calificacion provisional anterior, se comunicaria esta circunstancia
inmediatamente a la CNMV y se haria publica en la forma prevista en el apartado I11.7.5.

La no confirmacion de la calificacion anterior por ninguna de las Entidades de Calificacion
antes del inicio del Periodo de Suscripcion constituira un supuesto de resolucion de la
constitucion del Fondo y de la emision de los Bonos.

Se adjunta como Anexo V una copia de las Cartas de Calificacion provisional de las
Entidades de Calificacion.

Consideraciones sobre la calificacion

Moody’s

Las escalas de calificacion de Moody's para emisiones de deuda a largo y a corto plazo son
las siguientes:

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

Moody's aplica los modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria de calificacion a largo
plazo comprendidas entre Aa y B. El modificador 1 indica valores en la banda superior de la
categoria de calificacion, el modificador 2 indica banda media y el modificador 3 valores en
la banda inferior de cada categoria genérica.

Moody’s otorga la calificacion Aaa a emisiones de deuda cuya capacidad para pagar
intereses y para amortizar es extremadamente fuerte.
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Fitch

Las escalas de calificacion de Fitch para emisiones de deuda a largo y a corto plazo son las
siguientes:

Largo Plazo Corto Plazo

AAA F1

AA F2

A F3

BBB B

BB C

B D
CCC, CC, C
DDD, DD, D

Fitch aplica los modificadores “+” o “-*“ para indicar la posicion relativa de una calificacion
dentro de las principales categorias de calificacion. Los modificadores citados no se
predican, entre las calificaciones a largo plazo, de la calificacion AAA ni de la CCC o
inferior, ni de las calificaciones a corto plazo distintas de F1.

Fitch otorga la calificacion AAA a emisiones de deuda a largo plazo cuya capacidad para
pagar intereses y para amortizar puntualmente es extremadamente fuerte.

Standard & Poor’s

Las escalas de calificacion de Standard & Poor’s para emisiones de deuda a largo y a corto
plazo son las siguientes:

Largo Plazo Corto Plazo
AAA A-1
AA A-2
A A-3
BBB B
BB C
B D
CCC
CC
C
D

Las calificaciones de Standard & Poor’s comprendidas entre “AA” y “CCC” pueden ser
modificadas anadiendo (+) o (-) para mostrar su posicion relativa dentro de cada una de las
categorias principales.

Standard & Poor’s otorga la calificacion AAA a aquellas emisiones en las que la capacidad
del deudor para atender sus obligaciones financieras derivadas de la emision es
extremadamente fuerte. AAA es la maxima calificacion otorgada por Standard & Poor’s.

Las calificaciones asignadas, asi como toda revision o suspension de las mismas:

(i) son formuladas por las Entidades de Calificacion sobre la base de numerosas
informaciones que reciben y de las que no garantizan su exactitud ni que sean
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11.4

11.4.1

completas, de forma que no podrian en forma alguna ser consideradas responsables de
las mismas; y

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

Las calificaciones realizadas por Moody’s, Fitch y S&P acerca del riesgo constituyen
opiniones sobre la capacidad de los Bonos para cumplir los pagos periddicos de intereses y
del principal antes del decimotercero (13°) aniversario de la Fecha de Desembolso de los
Bonos (Fecha de Vencimiento Legal). La calificacion de Moody’s, Fitch y S&P tiene en
cuenta la estructura de la emision de los Bonos, sus aspectos legales y los del Fondo que los
emite, las caracteristicas de los Activos y la regularidad y continuidad de flujos de la
operacion.

Las calificaciones pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento por
las Entidades de Calificacion en funcion de cualquier informacion que llegue a su
conocimiento. Dichas situaciones, que no constituiran supuestos de amortizacion anticipada
del Fondo, seran puestas de inmediato en conocimiento tanto de la CNMV como de los
bonistas, de acuerdo con lo previsto en el apartado I11.7.5.

Para realizar el proceso de calificacion y seguimiento, las Entidades de Calificacion confian
en la exactitud y lo completo de la informacion que le proporcionan la Sociedad Gestora, los
auditores, los asesores legales y otros expertos.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, se compromete a suministrar a las
Entidades de Calificacion informacidén periddica sobre la situacion del Fondo y de las
Cédulas Hipotecarias. Igualmente facilitard dicha informacion cuando de forma razonable
fuera requerida a ello y, en cualquier caso, cuando existiera un cambio en las condiciones del
Fondo, en los contratos concertados por el mismo a través de su Sociedad Gestora o en las
partes interesadas.

La Sociedad Gestora hara sus mayores esfuerzos para mantener la calificacion de los Bonos
en su nivel inicial y, en el caso de que dicha calificacion descendiera, para recuperarla.

Naturaleza y denominacion de los valores que se ofrecen con indicacion del nimero de
emision o de serie

El importe total de la emision de Bonos asciende a 3.500.000.000 euros de valor nominal y
esta constituida por 35.000 Bonos ordinarios de 100.000 euros de valor nominal unitario que
constituyen un Unico tramo o serie.

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

Los Bonos tienen la naturaleza juridica de valores negociables de renta fija simple con
rendimiento explicito.
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11.4.2

IL.5

En su condicion de valores negociables de renta fija simple, los Bonos quedan sujetos al
régimen juridico previsto para los mismos en la Ley 24/1988 y estaran representados
mediante anotaciones en cuenta.

Los titulares de los Bonos seran identificados como tales segun resulte del registro contable
llevado por el SCLV, de acuerdo con lo previsto en el apartado II.5 de este capitulo,
pudiendo expedirse los Certificados de Legitimacion a solicitud del titular de los Bonos y a
su costa, de acuerdo con lo dispuesto en la seccion cuarta del Capitulo 1 del Titulo I del Real
Decreto 116/1992.

Los Bonos podran transmitirse libremente por cualquier medio admitido en Derecho y de
acuerdo con las normas del mercado donde coticen. La titularidad de cada Bono se
transmitird por transferencia contable. La inscripcion de la transmision en favor del
adquirente en el registro contable producira los mismos efectos que la tradicion de los titulos
y desde ese momento la transmision serd oponible a terceros.

La Sociedad Gestora, al amparo de lo previsto en el articulo 3.3 del Real Decreto 926/1998 y
el articulo 5.7 de la Ley 19/1992, en representacion del Fondo, celebrara un Contrato de
Servicios Financieros con el Instituto de Crédito Oficial (ICO) (el “Agente Financiero ™) por
el que se invertiran las cantidades recibidas por el Fondo procedentes de los Activos, tanto
en concepto de amortizacion del principal como de intereses o cualquier otro concepto y que
se encontraran depositadas en la Cuenta de Cobros, hasta la siguiente fecha de pago de
cualesquiera cantidades derivadas de los Bonos.

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

a)  Riesgo de impago de los Activos

De acuerdo con lo previsto en el Capitulo V, los titulares de los Bonos emitidos con cargo al
Fondo correran con el riesgo de impago de los Activos agrupados en el mismo.

En consecuencia, la Entidad Cedente no asume responsabilidad alguna por el impago de los
Emisores, ya sea del principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad que los mismos
pudieran adeudar en virtud de los Activos. Tampoco asumira responsabilidad alguna de
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacidn, ni otorgara garantias o avales,
ni incurrird en pactos de recompra de los Activos.

b)  Riesgo de amortizacion anticipada de los Activos

El riesgo de amortizacion anticipada de los Activos sera por cuenta de los titulares de los
Bonos.

Forma de representacion y denominacion y domicilio de la entidad encargada del
registro contable de los Bonos

Los Bonos estaran representados por medio de anotaciones en cuenta y se constituirdn como
tales en virtud de su inscripcion en el correspondiente registro contable. La Escritura de

Constitucion surtira los efectos previstos en el articulo 6 de la Ley 24/1988.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 6 del Real Decreto 116/1992, la
denominacion, nimero de unidades, valor nominal y demads caracteristicas y condiciones de
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I1.6

I1.7

I1.8

I11.9

la emision de Bonos que se representan por medio de anotaciones en cuenta es la que se
incluye en la Escritura de Constitucion y en este Capitulo II.

Los titulares de los Bonos seran identificados como tales segun resulte del registro contable
llevado por las entidades adheridas al SCLV, que sera designado como entidad encargada del
registro contable de los Bonos en la Escritura de Constitucion de forma que se efectie la
compensacion y liquidacion de los Bonos de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de valores admitidos a cotizacion en AIAF y representados mediante anotaciones en
cuenta tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por el SCLV. Dicha
designacion sera objeto de inscripcion en los Registros Oficiales de la CNMV.

El SCLV tiene su domicilio en Madrid 28020, calle Orense 34.

Importe nominal del conjunto de valores emitidos con cargo al Fondo, nimero de
valores que comprende y numeracion de los mismos, en su caso, desglosado entre los
diversos tramos de que conste

El importe total de la emision de Bonos asciende a 3.500.000.000 euros de valor nominal y
esta constituida por 35.000 Bonos de 100.000 euros de valor nominal unitario de un unico
tramo y serie.

Importes nominal y efectivo de cada valor, con indicacién, cuando exista, de la prima
de emision expresada en proporcion sobre el nominal y en unidades monetarias por
valor. Moneda en que se expresan cada uno de los tramos de valores que se emiten con
cargo al Fondo

La emision de Bonos esta constituida por un tnico tramo denominado en euros.

El precio de la emisioén de los Bonos sera de 100.000 euros por Bono, libre de impuestos y
gastos de suscripcion para el suscriptor. Los Bonos se emiten al 100% de su valor nominal.

Los gastos e impuestos inherentes a la emision de los Bonos seran satisfechos por la
Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, con cargo a una dotacion de constitucion, gestion y
administracion que sera realizada por la Entidad Cedente al tiempo de producirse la
constitucion del Fondo.

Comisiones y gastos conexos de todo tipo que obligatoriamente hayan de soportar los
inversores con ocasion de la suscripcion de los valores emitidos con cargo al Fondo

El precio de emision establecido en el apartado I1.7 anterior, sera libre de impuestos y gastos
de suscripcion para el suscriptor.

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

Los gastos de inclusion de la emision de Bonos en el registro contable del SCLV seran a
cargo del Fondo (que hara frente a los mismos con cargo a la dotacion para constitucion,
gestion y administracion realizada por la Entidad Cedente al tiempo de constituirse el
Fondo), en los términos indicados en el apartado I1.7 anterior, no siendo repercutidos a los
tenedores de los Bonos. EL SCLV no percibe comisiéon alguna en concepto de
mantenimiento de saldo.

Las entidades adheridas al SCLV podran establecer, de acuerdo con la legislacion vigente,
las comisiones y gastos repercutibles al tenedor de los Bonos, en concepto de administracion
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I1.10

11.10.1

de valores, que libremente determinen y que en su momento hayan sido comunicadas al
Banco de Espaiia 0 a la CNMYV, como organismos supervisores de las mismas.

Clausula de tipo de interés
Tipo de interés nominal

Los Bonos devengaran un interés nominal anual, fijo, pagadero anualmente, que sera
determinado en la Fecha de Constitucion del Fondo por acuerdo entre la Entidad Directora
(que es a su vez la Entidad Cedente) y las Entidades Aseguradoras.

Este tipo fijo se calculara tomando como referencia el precio de oferta del IRS (Swap) a un
plazo de 10 afios, al que se sumara un diferencial (que podra ser negativo) entre menos
quince (15) puntos basicos (-0’15%) y mas quince (15) puntos basicos (+0°15%),
convirtiéndose la cifra resultante en tipo nominal en base 365. A los efectos de fijacion del
tipo de interés de esta emision se entendera por precio de oferta (ask) para IRS (Swap) a diez
(10) anos el que aparezca en la pantalla ICAPEURO de REUTERS el tercer (3°) Dia Habil
anterior a la Fecha de Constitucion del Fondo.

A titulo meramente informativo, se acompafia un cuadro informativo de la evolucion del IRS
a diez (10) afios desde el 30 de septiembre de 1999:

IRS 10 ANOS
30-sep-99 5’533
31-dic-99 5’760
31-mar-00 5’713
30-jun-00 5’875
30-sep-00 5’845
31-dic-00 5’495

31-mar-01 5°203
30-jun-01 5’518
30-sep-01 5’163
31-dic-01 5’249
31-mar-02 5’455
6-jun-02 5’3425

IRS 10 afios
5,8755 845

6 000 R,7Rn :,713

’ 5{533 1
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3,500 1 1 1 T T T
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La constitucion del Fondo se producira en la fecha acordada al efecto por la Entidad
Directora (que es a su vez la Entidad Cedente) y las Entidades Aseguradoras de la
colocacion, y en todo caso serd en una fecha posterior a la inscripcion en los Registros de la
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11.10.2

11.10.3

Comision Nacional del Mercado de Valores del Folleto informativo de la emision y no mas
tarde de veinte (20) Dias Habiles a contar desde dicha inscripcion.

En todo caso, el tipo de interés nominal fijado en los términos aqui descritos sera
incorporado en la Escritura de Constitucion del Fondo y se comunicara a la CNMV como
informacion adicional a incorporar al Folleto.

El tipo de interés nominal anual (el “Tipo de Interés Nominal”) se pagara anualmente en
cada Fecha de Pago, sobre el nominal de los Bonos siempre que el Fondo cuente con
liquidez suficiente de acuerdo con el orden de prelacion de pagos previsto en el apartado
V.6.1.2.2 (el “Orden de Prelacion de Pagos™).

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o que se establezcan en el futuro
sobre el capital, intereses o rendimientos de los Bonos, correran a cargo exclusivo de los
titulares de los Bonos y su importe sera deducido, en su caso, por el Agente Financiero,
siguiendo instrucciones de la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, en
la forma legalmente establecida.

La duracion de la emision se dividira en sucesivos Periodos de Devengo de Intereses
comprensivos de los dias efectivos transcurridos entre cada Fecha de Pago indicada en el
apartado 11.10.3 del Folleto, incluyendo en cada Periodo de Devengo de Intereses la Fecha de
Pago inicial y excluyendo la Fecha de Pago final.

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

El pago de intereses devengados por los Bonos ocupa el primer lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos del Folleto.

Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de los intereses

Los intereses de los Bonos se pagaran por anualidades vencidas, en cada aniversario de la
Fecha de Desembolso de los Bonos hasta la total amortizacion de los mismos (cada una de
estas fechas una “Fecha de Pago”) de acuerdo con lo establecido en el apartado I1.12 a) del
Folleto.

En caso de que alguna de las fechas establecidas en el parrafo anterior no fuera un Dia Habil,
el pago se realizara el Dia Habil inmediatamente posterior, sin que se devengue ningun tipo
de interés por dicho motivo.

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

La primera Fecha de Pago de intereses de los Bonos tendra lugar en la fecha en la que se
cumpla el primer aniversario de la Fecha de Desembolso, devengandose los mismos al Tipo
de Interés Nominal correspondiente desde la Fecha de Desembolso (prevista en el apartado
I1.18.5), inclusive, hasta la fecha en que se cumpla el primer aniversario de la referida Fecha
de Desembolso, excluida.
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I1.11

I1.11.1

El calculo de la liquidacion de intereses que deben pagarse en cada Fecha de Pago para cada
Periodo de Devengo de Intereses se llevara a cabo con arreglo a la siguiente formula:

I?P?L
100

Donde:

1= Intereses a pagar en una Fecha de Pago determinada.

P= Nominal de los Bonos en la fecha de determinacion correspondiente a dicha Fecha
de Pago.

R = Tipo de Interés Nominal expresado en porcentaje anual.

A la hora de proceder al calculo de los intereses, se tomaran siempre como base los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses (Actual/Actual).

Los intereses que resulten a favor de los tenedores de los Bonos, calculados segun lo previsto
anteriormente, y el importe de los intereses devengados y no satisfechos, en su caso, se
comunicaran en la forma descrita en el apartado II1.7.5 con una antelacion de al menos un
(1) dia natural a cada Fecha de Pago.

El abono de los intereses devengados de los Bonos tendra lugar en cada Fecha de Pago
siempre que el Fondo cuente con liquidez suficiente para ello de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos.

En caso de que en una Fecha de Pago el Fondo no pudiera hacer frente al pago total o parcial
de los intereses devengados por los Bonos, de conformidad con el Orden de Prelacion de
Pagos, las cantidades que los bonistas hubiesen dejado de percibir se abonaran en la
siguiente Fecha de Pago. Las cantidades aplazadas de intereses devengaran a favor de los
tenedores un interés igual al aplicado a los Bonos durante el (los) Periodo(s) de Devengo de
Intereses sucesivo(s) hasta la Fecha de Pago en la que tenga lugar su abono sin que ello
implique una capitalizacion de la deuda.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, no podra aplazar el pago de intereses de los
Bonos con posterioridad al décimo (10°) aniversario de la Fecha de Desembolso, Fecha de
Vencimiento Final o, si no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil. Por lo tanto, si en la
Fecha de Vencimiento Final el Fondo no dispusiera de fondos para efectuar el pago de los
intereses de los Bonos de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, la obligacion de pagar
los intereses pendientes quedara extinguida en la Fecha de Vencimiento Final.

El servicio financiero de la emision de Bonos se realizara a través del Agente Financiero que
ha suscrito el Contrato de Servicios Financieros con la Sociedad Gestora.

Amortizacion de los valores

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

El precio de reembolso para los Bonos serd & 100.000 euros por Bono, equivalentes al
100% de su valor nominal, libre de gastos para el bonista y pagadero de una sola vez en la
Fecha de Vencimiento Final (a estos efectos la “Fecha de Amortizaciéon”).

Todos los Bonos serdn amortizados totalmente en igual cuantia en la Fecha de Amortizacion.
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I1.11.2

I1.11.3

Excepcionalmente, y en caso de haberse producido una Amortizaciéon Anticipada parcial de
la emision en los términos previstos en el apartado 11.11.3.2 (que se llevaria a cabo por
medio de una reducciéon del importe nominal de los Bonos, abonandose el importe
correspondiente a dicha reduccion a los bonistas), el precio de reembolso de los Bonos en la
Fecha de Vencimiento Final sera igual al valor nominal de los mismos una vez producida la
reduccion de valor nominal llevada a cabo como consecuencia de la Amortizacion
Anticipada parcial de la emision (y por lo tanto inferior al antes indicado). De igual modo, en
caso de que, por existir vicios ocultos en una Cédula Hipotecaria, se hubiera tenido que
proceder a la Amortizacion Anticipada parcial de la emision en los términos previstos en el
apartado 1V.2.2.2 (que se llevaria a cabo por medio de una reduccién del importe nominal de
los Bonos, abonandose el importe correspondiente a dicha reduccion a los bonistas), el
precio de reembolso de los Bonos en la Fecha de Vencimiento Final sera igual al valor
nominal de los mismos una vez producida la reducciéon de valor nominal llevada a cabo
como consecuencia de la Amortizacion Anticipada parcial de la emision (y por lo tanto
inferior al antes indicado).

Mencién simple al nimero de orden que en la prelacion de pagos del Fondo ocupan los
pagos de principal de los valores emitidos con cargo al mismo, e indicacion precisa del
apartado y paginas del Folleto donde se describen las reglas de prelacion establecidas

en los pagos del Fondo, y en concreto las que afectan a los pagos de principal de dichos
valores

El pago de la amortizacion del principal de los Bonos ocupa el 2° lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos.

Modalidades de amortizacion con especificacion de las fechas, lugar, entidades,
procedimiento y publicidad de las mismas

11.11.3.1 Amortizacion Final

La Fecha de Vencimiento Final y Fecha de Amortizacion de los Bonos es la fecha del
décimo (10°) aniversario de la Fecha de Desembolso de los Bonos o, si no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil (sin que se devengue ningtn tipo de interés por dicho motivo), sin
perjuicio de los supuestos de amortizacion anticipada de acuerdo con lo previsto en los
apartados I1.11.3.2 y IV.2.2.2 siguientes.

En todo caso, la amortizacion del principal de los Bonos no puede producirse con
posterioridad al decimotercero (13°) aniversario de la Fecha de Desembolso de los Bonos
(Fecha de Vencimiento Legal). Por lo tanto, si en la Fecha de Vencimiento Legal el Fondo
no dispusiera de fondos para efectuar la amortizacion integra del principal de los Bonos de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, la obligacion de amortizar el principal de los
Bonos pendiente quedara extinguida en la Fecha de Vencimiento Legal.

I1.11.3.2 Amortizacion anticipada

Sin perjuicio de la obligacion del Fondo, a través de la Sociedad Gestora, de amortizar los
Bonos en la Fecha de Vencimiento Final, la Sociedad Gestora, previa comunicacion a la
CNMYV, procedera a amortizar anticipadamente de forma parcial o total la emision de Bonos
en los supuestos siguientes:

(1) Amortizacion Anticipada “Forzosa”
En el caso de que cualquiera de los Emisores incumpliera sus obligaciones de pago

de la Cédula Hipotecaria singular por €l emitida, la Sociedad Gestora procedera a la
Amortizacion Anticipada parcial de la emision mediante una reduccion del importe
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(i
(@)

(b)

nominal de los Bonos equivalente al valor nominal de la Cédula Hipotecaria
impagada en los términos que se indican a continuacion: una vez que se haya
obtenido el importe — ya sea por principal o por intereses — correspondiente a la
ejecucion de la Cédula Hipotecaria impagada, la Sociedad Gestora procedera, tan
pronto como los fondos correspondientes a la ejecucion de la Cédula Hipotecaria
impagada hayan sido depositados en la Cuenta de Cobros y pueda disponer de los
mismos, primero, a abonar con cargo a la cantidad recuperada primero, los intereses
(tanto remuneratorios como de demora) devengados y no pagados y, segundo, a
amortizar la parte de principal de los Bonos que corresponda, aplicando el resto de
cantidades de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Folleto. La fecha en
que se realicen los pagos aqui descritos no tiene por qué coincidir con una Fecha de
Pago. Para proceder al pago de las cantidades antes resefiadas (que se realizara de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos del Folleto en los términos antes
indicados), la Sociedad Gestora unicamente podra utilizar las cantidades recuperadas
como consecuencia de la ejecucion de la Cédula Hipotecaria impagada.

En el supuesto de que vaya a producirse una Amortizacion Anticipada parcial de la
emision en los términos descritos en el parrafo anterior, la misma sera anunciada
inmediatamente a la CNMV y a los bonistas, mediante publicacion en un diario de
amplia difusion en Espafia, de acuerdo con lo establecido en el apartado II1.7.5 para
las notificaciones de caracter extraordinario.

Amortizacion Anticipada “Legal”

De acuerdo con la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacion del mercado
hipotecario y con el Real Decreto 685/1982, que la desarrolla, si alguno de los
Emisores, en cualquier momento durante la vida de los Activos emitidos por cada
uno de ellos, superase los limites de emision de cédulas hipotecarias establecidos por
las disposiciones aplicables, el Emisor en cuestion debera restablecer el equilibrio
mediante alguna de las siguientes actuaciones:

a) Deposito de efectivo o de fondos ptiblicos en el Banco de Espafia;

b) Adquisicion de cédulas en el mercado;

c) Otorgamiento de nuevos créditos hipotecarios o adquisicion de
participaciones hipotecarias, aptos para servir de cobertura de las cédulas;

d) Amortizaciéon de cédulas hipotecarias por el importe necesario para
reestablecer el equilibrio. Esta amortizacion, si fuera necesaria, sera
anticipada por sorteo.

De conformidad con lo establecido en el Contrato de Gestion Interna, los Emisores
se han comprometido a tratar de restablecer el equilibrio bien a través del depdsito
de efectivo o fondos publicos en el Banco de Espafia, bien mediante el otorgamiento
de nuevos créditos hipotecarios o mediante la adquisicion de participaciones
hipotecarias y otros activos aptos al efecto. Cuando el equilibrio no pudiera ser
restablecido a través de alguna de estas actuaciones, los Emisores procederan
necesariamente a ofertar en firme la recompra al Fondo de la Cédula Hipotecaria por
ellos emitida e integrada en el Activo del Fondo.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, decidird en el plazo de
dos (2) Dias Habiles a contar desde la recepcion de la notificacion prevista en el

parrafo anterior si acepta la oferta de recompra realizada por el Emisor.

Si la Sociedad Gestora aceptase la oferta de recompra del Emisor, en su
comunicacion a este ultimo debera indicar asimismo la fecha en la que debe
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producirse la recompra, que en ningiin caso serd posterior al quinto (5°) Dia Habil
posterior a dicha comunicacion.

El precio de recompra, en su caso, de la Cédula Hipotecaria sera el que resulte mayor
entre (i) el precio de amortizacion de la Cédula Hipotecaria a la par y (ii) el precio de
mercado de la Cédula Hipotecaria. A los efectos del punto (ii) anterior, se entendera
por “precio de mercado” de una Cédula Hipotecaria el resultado de multiplicar el
valor nominal de la Cédula Hipotecaria en cuestion por la cifra que resulte de dividir
(a) la media aritmética de las cotizaciones de los Bonos ofrecidas por las Entidades
Aseguradoras (actuando en tanto que Entidades de Contrapartida de conformidad
con los términos del Contrato de Aseguramiento) por (b) el valor nominal de dichos
Bonos. Para la determinacion de la citada media aritmética de las cotizaciones, se
tomaran los precios de cotizacion de los Bonos ofrecidos por cada una de las
Entidades Aseguradoras a las 11:00 horas del Dia Habil anterior a la fecha en que el
Emisor en cuestion hubiera comunicado a la Sociedad Gestora su oferta de recompra
de la Cédula Hipotecaria por él emitida. En caso de que alguna de las Entidades
Aseguradoras no ofreciese una cotizacion para los Bonos, se tendran Gnicamente en
cuenta a estos efectos los precios ofrecidos por la(s) restante(s) Entidad(es)
Aseguradora(s).

Lo anterior debe entenderse sin perjuicio de los intereses devengados sobre las
Cédulas Hipotecarias hasta la fecha de recompra de las mismas, que deberan ser
abonados en la fecha de recompra.

Una vez recibidos los importes correspondientes a dicha recompra, la Sociedad
Gestora, en nombre y representacion del Fondo, adoptara las medidas oportunas para
proceder a la amortizacion parcial de la emision de Bonos por reduccion de su valor
nominal. Asi, cuando la Sociedad Gestora reciba (en nombre del Fondo) las
cantidades correspondientes a la recompra de la Cédula Hipotecaria, procedera,
primero, a abonar con cargo a las cantidades recibidas los intereses (tanto
remuneratorios como de demora) devengados y no pagados y, en segundo lugar, a
amortizar la parte de principal de los Bonos que corresponda. La fecha en que se
realicen los pagos aqui descritos no tiene por qué coincidir con una Fecha de Pago.
Para proceder al pago de intereses y a la amortizacion parcial por reduccion del
importe nominal de los Bonos antes resefiadas la Sociedad Gestora unicamente podra
utilizar las cantidades cobradas como consecuencia de la recompra de la Cédula
Hipotecaria.

Los importes que, en su caso, se reciban por la Sociedad Gestora en nombre del
Fondo como consecuencia de la recompra de la Cédula Hipotecaria y que excedan de
las cantidades que deban ser satisfechas por la Sociedad Gestora (en nombre del
Fondo) en virtud de la amortizacion parcial de la emision en los términos aqui
previstos seran repartidos entre los bonistas a prorrata del nimero de Bonos de los
que cada uno sea titular y de conformidad con los términos que se recogen a
continuacion. Este reparto, en su caso, se llevara a cabo con cargo al remanente
resultante una vez satisfechas las cantidades que deban ser abonadas por la Sociedad
Gestora (en nombre del Fondo) en virtud de la amortizacion parcial de la emision en
los términos aqui previstos.

El reparto del exceso, en su caso, existente en los términos antes descritos
constituira, en consecuencia, una excepcion al Orden de Prelacion de Pagos del

Folleto.

(c)  Si, no obstante lo anterior, la Sociedad Gestora (actuando en nombre y representacion
del Fondo) no optase por vender la Cédula Hipotecaria a su Emisor en los términos
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I1.12

(d)

antes indicados, y en consecuencia el Emisor se viese obligado a proceder a la
amortizacion de cédulas hipotecarias y la cédula que deba amortizarse fuera
precisamente la Cédula Hipotecaria que se ha integrado en el Activo del Fondo, los
términos en que vaya a producirse la amortizacion de la Cédula Hipotecaria deberan
ser comunicados con un preaviso razonable a la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, para que adopte las medidas oportunas para proceder a la
amortizacion parcial de la emision de Bonos mediante una reduccion del importe
nominal de los Bonos equivalente al valor nominal de la Cédula Hipotecaria
amortizada.

A estos efectos, el preaviso minimo que deberan dar a la Sociedad Gestora de la
amortizacion anticipada de la Cédula Hipotecaria serd de cinco (5) dias respecto de la
fecha en que deba producirse dicha amortizacion.

La citada Amortizacién Anticipada parcial de la emision de los Bonos se llevara a
cabo una vez que se haya obtenido el importe correspondiente a la amortizacion del
nominal de la Cédula Hipotecaria incrementado, en su caso, por los intereses
devengados hasta la fecha de amortizacion de la misma. Asi, cuando la Sociedad
Gestora reciba (en nombre del Fondo) las citadas cantidades, procedera, primero, a
abonar con cargo a las cantidades recibidas los intereses (tanto remuneratorios como
de demora, en su caso) devengados y no pagados y, en segundo lugar, a amortizar la
parte de principal de los Bonos que corresponda, aplicando el resto de cantidades de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Folleto. La fecha en que se realicen
los pagos aqui descritos no tiene por qué coincidir con una Fecha de Pago. Para
proceder al pago de las cantidades antes resefiadas (que se realizara de conformidad
con el Orden de Prelacion de Pagos del Folleto en los términos antes indicados) la
Sociedad Gestora unicamente podrd utilizar las cantidades cobradas como
consecuencia de la amortizacion de la Cédula Hipotecaria (incluyéndose a estos
efectos tanto las cantidades recibidas correspondientes a principal como, en su caso,
los intereses).

En el supuesto de que vaya a producirse una Amortizacion Anticipada parcial de la
emision en los términos descritos en este apartado, la misma serd anunciada
inmediatamente a la CNMV vy a los bonistas, mediante publicacion en un diario de
amplia difusion en Espafia, de acuerdo con lo establecido en el apartado II1.7.5 para
las notificaciones de caracter extraordinario.

Asimismo, los Bonos se amortizardn anticipadamente como consecuencia de la
liquidacion del Fondo en los casos y en los términos descritos en el apartado 111.9 del
Folleto.

En el supuesto de que vaya a producirse una Amortizacion Anticipada parcial de la
emision en los términos descritos en el parrafo anterior, la misma sera anunciada
inmediatamente a la CNMV y a los bonistas, mediante publicacion en un diario de
amplia difusion en Espafia, de acuerdo con lo establecido en el apartado II1.7.5 para
las notificaciones de caracter extraordinario.

Cuadro del servicio financiero del empréstito, incluyendo tanto los pagos de interés
como de amortizacion de principal, para cada uno de los Tramos de Bonos que vayan a
emitirse con cargo al Fondo

El servicio financiero de la emision se atendera a través del Agente Financiero. El pago de
intereses y de la amortizacion se comunicard a los titulares de los Bonos en la forma prevista
en el apartado II1.7.5. El abono de intereses y de la amortizacion se realizara a través del
Agente Financiero una vez que la entidad encargada del registro contable que se identifica en
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el apartado IL.5 del Folleto haya expedido los documentos acreditativos de la titularidad de
los Bonos.

a)  Cuadro del servicio financiero del empréstito
Dado que en la fecha de redaccion de este Folleto no se ha determinado el tipo nominal de la
emision, a titulo de ejemplo se han realizado los calculos tomando un tipo de interés nominal
para los Bonos del 5323%, resultante de tomar la referencia de la pantalla sefialada en el
apartado I1.10.1 a fecha 6 de junio de 2002 (5’3425%), restando un diferencial de nueve con
veinticinco puntos basicos (0°0925%), transforméandolo a base 365 (es decir tipo resultante
dividido por 360 y multiplicado por 365), calculado de la siguiente manera:

Tipo IRS 10 afios 5°3425%

Margen -0°0925%

Suma 5°25%

Transformacion a tipo equivalente en base a afios naturales de 365 dias.

T=5"25%%* 365/360 = 5°3229166667%, que redondeado al tercer decimal da un resultado de
T =5°323%

Importe de intereses por Bono:

?Periodo de interés por Bono: 365 dias

?Nominal pendiente de pago por Bono: 100.000°00 euros
Calculo de los intereses: 100.000° 00 * 5°323% * 365 / 36.500 = 5.323

Redondeado a la centésima de euro mas proxima: 5.323 euros por Bono.

AyT Cédulas Cajas Ill, Fondo de Titulizaciéon de Activos

Bonos

Fecha de Emision 26/06/2002 Balance Inicial 3.500.000.000
N° Tramos 1 tramo
Activos
Balance Inicial 3.500.000.000
Tipo Medio 5,573%
Vida Media 120 meses

Resumen de Cash Flow por Bono

euros
Numero Fecha Pago Saldo Vivo Amortizacién Intereses Pagos Totales
Periodo Principal
1 26/06/2003 100.000,00 0,00 5.323,00 5.323,00
2 26/06/2004 100.000,00 0,00 5.323,00 5.323,00
3 26/06/2005 100.000,00 0,00 5.323,00 5.323,00
4 26/06/2006 100.000,00 0,00 5.323,00 5.323,00
5 26/06/2007 100.000,00 0,00 5.323,00 5.323,00
6 26/06/2008 100.000,00 0,00 5.323,00 5.323,00
7 26/06/2009 100.000,00 0,00 5.323,00 5.323,00
8 26/06/2010 100.000,00 0,00 5.323,00 5.323,00
9 26/06/2011 100.000,00 0,00 5.323,00 5.323,00
10 26/06/2012 100.000,00 100.000,00 5.323,00 105.323,00
Totales 100.000,00 53.230,00 153.230,00
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b)

c)

d)

Tasa Interna de Rentabilidad

Dado que en la fecha de redaccion de este Folleto no se ha determinado el tipo nominal de la
emision, que serda fijado en un momento posterior, de acuerdo con lo establecido en el
apartado I1.10.1 anterior, no es posible calcular la rentabilidad real para los inversores. Sin
embargo, a titulo de ejemplo incluimos en el apartado anterior el calculo tomando un tipo de
interés nominal anual del 5°323%, calculado segtin se describe en el citado apartado 11.10.1,
y suponiendo que la Fecha de Pago de Cupdn sera el 26 de junio de cada afio.

En el supuesto anterior, la rentabilidad para el suscriptor segun los citados calculos seria de
5°323%, que coincide con el Tipo Nominal de la emision fijado.

Vida Media y Duracion de los Bonos

De acuerdo con las condiciones de la emision, y salvo que concurra alguno de los supuestos
contemplados en los apartados 11.11.3.2 0 IV.2.2.2, la Vida Media de los Bonos sera de 10
afios y su duracion de 76 aflos. La duracion de los Bonos ha sido calculada de acuerdo con
la siguiente formula

Duracion de los Bonos (formula de Macaulay ajustada)

2 a?2At
. ?

D? :
PE 12i7?

Donde:

D = Duracion de los Bonos expresada en arios.

a = Tiempo transcurrido (en arios) entre la Fecha de Desembolso hasta cada una de
las Fechas de Pago en cuestion.

VA = Valor actual de cada una de las cantidades comprensivas de intereses brutos a
pagar en las respectivas Fechas de Pago y de principal a la Fecha de Vencimiento
Final descontadas al tipo de interés efectivo (TIR) del 5323 %.

PE = Precio de la emision de los Bonos, 100.000 euros.

i = Tipo deinterés efectivo del 5°323% de los Bonos, en tanto por uno.

Caso practico de aplicacion de fechas y periodos de tiempo definidos en los apartados
110 y IL11 del Folleto, relativos a determinacion y pagos de intereses y de
amortizacion de Bonos

Como se ha indicado anteriormente, en la fecha de redaccion de este Folleto no se ha
determinado el tipo nominal de la emision (que se determinara en la Fecha de Constitucion
del Fondo de conformidad con lo dispuesto en el apartado 11.10.1).

En el apartado I1.12.a) del Folleto puede apreciarse, dentro de los parametros tomados como

referencia para el ejemplo que alli se contiene, una hipétesis de calculo y pago de intereses y
principal de los Bonos.
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I1.13

11.13.1

11.14

Interés efectivo previsto para el tomador, habida cuenta de las caracteristicas de la
emision, con especificacion del método de calculo adoptado y los gastos previstos por
conceptos apropiados a su verdadera naturaleza

Interés efectivo para el tomador

Como el Tipo de Interés Nominal anual de los Bonos se mantiene constante a lo largo de
toda la vida del empréstito, la Tasa Interna de Rentabilidad (“TIR”) para el tomador sera
igual que el Tipo de Interés Nominal que finalmente se acuerde, de conformidad con lo
establecido en el apartado 11.10.1 anterior.

Dado que en la fecha de redaccion de este Folleto no se ha determinado el tipo nominal de la
emision, no es posible calcular la rentabilidad real para los inversores (ver, no obstante,
apartado 11.12.a)).

Interés efectivo previsto para el Fondo en el momento de la emision de los valores
considerando todos los gastos de disefio y colocacion incurridos, especificando el
método de calculo

El Tipo de Interés Nominal anual de los Bonos se mantiene constante a lo largo de toda la
vida del empréstito, y el mismo sera el fijado de acuerdo con lo establecido en el apartado
I1.10.1 anterior.

Asumiendo un Tipo de Interés Nominal anual del 5°323%, de acuerdo con lo establecido en
el apartado I1.12.a) anterior — que se ha incluido a titulo meramente ejemplificativo — dicho
tipo se traduce en un tipo efectivo (TIR) del 5429%, una vez tenidos en cuenta los gastos
del Fondo.

El calculo de la TIR se ha realizado utilizando la siguiente férmula:

N Mnd /3657
100.000? ? i d2r?

i?1
Donde:
R = TIR expresado en tasa anual, en tanto por uno.

A i = Cantidades totales de amortizacion e intereses que recibiran los inversores.
(Al oo Ay)

nd = Numero de dias comprendidos entre la Fecha de Desembolso de la emision y la
Fecha de Pago de los Bonos, no inclusive.

El tipo efectivo (TIR) ha sido calculado mediante la misma férmula utilizada para el calculo
de la tasa interna de rentabilidad para el suscriptor de los Bonos, afiadiendo los gastos
iniciales del Fondo al flujo de pagos efectuados por éste a favor de los titulares de los Bonos.

Los gastos estimativos previstos son los siguientes:
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I1.15

I1.16

€uros

Gastos de Constitucion y Administracion

Tasas CNMYV (incluyendo registro y supervision) (*) 141.781°96
Tasas AIAF (*) 52.200
Tasas SCLV (*) 274
Comision de Administracion (*) 300.000
Entidades de Calificacion, agencia de pagos, asesores legales,

gastos notariales, publicaciones y otros (*) 1.343.808

Subtotal| 1.838.063°96

Gastos de Emision y Colocacion

Comision de Aseguramiento(*) (**) 26.250.000

Subtotal 26.250.000

Total | 28.088.063°96

(*)  Estos gastos y comisiones seran satisfechos por la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, con cargo a una dotacion de constitucion, gestion y administracion
que realizara la Entidad Cedente al tiempo de la constitucion del Fondo.

(**) La Comision de Aseguramiento sera determinada en la Fecha de Constitucion del
Fondo por acuerdo entre la Entidad Directora (que a su vez es la Entidad Cedente) y las
Entidades Aseguradoras, al igual que ocurre con el Tipo de Interés Nominal anual, segin se
recoge con mas detalle en el apartado I1.10.1 anterior. La Comision de Aseguramiento
percibida por cada una de las Entidades Aseguradoras estara entre diez (10) (0’10%) y ciento
cincuenta (150) (1°5%) puntos basicos sobre el importe asegurado por cada una de ellas. A
los efectos de calculo del importe estimativo de la Comision de Aseguramiento antes
indicado se ha tomado como ejemplo una Comision de Aseguramiento de setenta y cinco
puntos basicos (0’75%).

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

Ademas de los anteriores, podran producirse otros gastos extraordinarios derivados, entre
otros factores, y a titulo meramente enunciativo, de la eventual solicitud de admision a
negociacion de los Bonos en algun mercado de valores europeo. Estos gastos extraordinarios
seran satisfechos por la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, con cargo
a una dotacion extraordinaria de la Entidad Cedente, y ello sin perjuicio del derecho de la
Entidad Cedente a recuperar tales cantidades de conformidad con lo previsto en el Orden de
Prelacion de Pagos contenida en el Folleto.

Existencia o no de garantias especiales

Ausencia de garantias de la Entidad Cedente

La Entidad Cedente no garantiza en ningun caso la emision de los Bonos, de acuerdo con lo
previsto en el articulo 2.2.b)2° del Real Decreto 926/1998.

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

Los Bonos no estan sujetos a restricciones a su libre transmisibilidad, que se efectuara con
sujecion a las disposiciones legales que les sean de aplicacion y a lo previsto en los apartados
11.4.1, I1.5 y 11.17 del Folleto.
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I1.17

I1.18

11.18.1

11.18.2

Mercados secundarios oficiales para los que exista el compromiso de solicitar la
admision a negociacion de los valores y plazo maximo concreto en que se presentara
esta solicitud y los demas documentos necesarios para proceder a la admision

De acuerdo con el articulo 2.3.a) del Real Decreto 926/1998, la Sociedad Gestora solicitara
después del otorgamiento de la Escritura de Constitucion y una vez haya sido efectuado el
desembolso de los Bonos, la inclusion de la emision de Bonos en AIAF. Se espera que la
admision definitiva a negociacion se produzca no mas tarde de transcurridos treinta (30) dias
desde la Fecha de Desembolso.

Una vez solicitada la admision a negociacion de la emision de Bonos en AIAF, la Sociedad
Gestora podra asimismo solicitar su cotizacion en otros mercados europeos, segun se estime
oportuno, incluyendo las Bolsas oficiales de Paris y Luxemburgo.

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

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

Si transcurrido el plazo sefialado no llegara a tener lugar la admisién a negociacion de los
Bonos en AIAF, la Sociedad Gestora procedera a ponerlo en conocimiento inmediato de los
bonistas, indicando las causas que han dado lugar a dicho incumplimiento, de conformidad
con lo previsto en el apartado II1.7.5 del Folleto, sin perjuicio de la eventual responsabilidad
contractual en la que pudiera incurrir la Sociedad Gestora.

Solicitudes de suscripcion o adquisicion

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

Dadas las principales caracteristicas de la emision, como el importe nominal de los Bonos y
sus sistemas de colocacién, distribucion y comercializacion, la colocacion de la emision de
los Bonos se dirige a inversores institucionales, realizandose el registro y verificacion del
Folleto unicamente a los efectos de la posterior admisiéon de los Bonos a cotizacién en
mercados secundarios oficiales sin perjuicio de su adquisicion por cualesquiera otros
inversores.

Aptitud legal de los Bonos

Todos los Bonos son aptos para la inversion de las provisiones técnicas de las entidades
aseguradoras, de conformidad con el Reglamento de Ordenacion y Supervision de los
Seguros Privados aprobado por Real Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre, para la
materializacion de las reservas obligatorias de las Sociedades de Garantia Reciproca, de
acuerdo con el Real Decreto 2345/1996, de 8 de noviembre, para la inversion de los activos
de los Fondos de Pensiones de acuerdo con lo establecido en el articulo 34 del Real Decreto
1307/1988 sobre Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y finalmente, apta para el
computo de los coeficientes de inversion de las Instituciones de Inversion Colectiva con
excepcion de los F.ILA.M.M., conforme a lo establecido en los articulos 17, 26, 32 y 49 del
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I1.18.3

11.18.4

I1.18.5

11.18.6

Reglamento de la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las inversiones de las
Instituciones de Inversion Colectiva.

Los Bonos tendran una ponderacion, a efectos de consumo de recursos propios de las
sociedades y agencias de valores y de las entidades de crédito del 10%, de acuerdo con lo
previsto en los articulos 1° y 2° de la Orden Ministerial de 13 de abril de 2000, por la que se
modifican respectivamente las 6rdenes de 29 de diciembre de 1992, sobre recursos propios y
supervision en base consolidada de las sociedades y agencias de valores y sus grupos, y de
30 de diciembre de 1992, sobre normas de solvencia de entidades de crédito.

Fecha o periodo de suscripcion o adquisicion

El periodo de suscripcion (el ‘Periodo de Suscripcion”) tendra una duracion de una (1)
hora, entre las 11:00 y las 12:00 horas del mismo dia en que tenga lugar la publicacion del
anuncio de constitucion del Fondo y de la emision de los Bonos, en la forma prevista en el
apartado 1I1.7.5 del Folleto o del Dia Héabil en Madrid inmediatamente posterior, en caso de
que el dia de publicacion del anuncio no fuera Dia Habil.

;Doénde y ante quién puede tramitarse la suscripcion o adquisicion?

Las solicitudes de suscripcion deberan efectuarse mediante cualquier medio admitido en
Derecho, que debera confirmarse por escrito, durante el Periodo de Suscripcion, en las
oficinas de Barclays Bank, Plc, CDC IXIS Capital Markets, Commerzbank
Aktiengesellschaft, Bayerische Hypovereinsbank und Vereins Bank AG (cada una de ellas
una “Entidad Aseguradora Principal” y, colectivamente, las ‘Entidades Aseguradoras
Principales”) o bien en las oficinas de ABN Amro, DZ Bank AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank, Credit Agricole Indosuez, Dresdner Bank, AG, Société Generale,
Sucursal en Espafia, Westdeutsche Landesbank Girozentrale (cada una de ellas una
“Entidad Co-Aseguradora” y, colectivamente, las “Entidades Coaseguradoras™).

En adelante, se hara referencia a las Entidades Aseguradoras Principales y a las Entidades
Co-Aseguradoras individualmente como la “Entidad Aseguradora”, y conjuntamente como
las “Entidades Aseguradoras”.

Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso

Los inversores adjudicatarios de los Bonos deberan abonar a las Entidades Aseguradoras, el
Dia Habil siguiente a la fecha de cierre del Periodo de Suscripcion (la “Fecha de
Desembolso”), antes de las 10:30 horas de Madrid, valor mismo dia, el precio de emisién
(100% del valor nominal) que corresponda por cada Bono adjudicado en suscripcion.

Cada Entidad Aseguradora abonard al Fondo antes de las 11:00 horas de la Fecha de
Desembolso, valor ese mismo dia, el importe total asegurado por la misma en el Contrato de
Aseguramiento, mediante transferencia a la Cuenta de Cobros abierta en el Agente
Financiero.

Forma y plazo de entrega a los suscriptores de las copias de los boletines de suscripcion
o resguardos provisionales, especificando sus posibilidades de negociacion y su periodo
maximo de validez

Las Entidades Aseguradoras entregaran a los suscriptores de los Bonos, en un plazo no
superior a quince (15) dias desde la Fecha de Desembolso, un documento acreditativo de la
suscripcion de los Bonos adjudicados y el importe efectivo que hubieran desembolsado por
dicha suscripcion.
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11.19.1

Dicho documento acreditativo no sera negociable y sera valido para justificar la suscripcion
de los Bonos que correspondan, en tanto no se produzca la anotacion en el registro contable
segun se determina en el apartado I1.5 del Folleto.

Colocacion y adjudicacion de los valores

Las Entidades Aseguradoras aceptaran o no libremente las solicitudes de suscripcion
recibidas, velando en todo caso para que no se produzcan tratamientos discriminatorios entre
las solicitudes que tengan caracteristicas similares. No obstante, las Entidades Aseguradoras
podran dar prioridad a las peticiones de aquellos de sus clientes que estimen mas apropiadas.

Las Entidades Aseguradoras se comprometen a suscribir en su propio nombre, al finalizar el
Periodo de Suscripcion, la cantidad de Bonos necesarios para completar la cifra a la que
asciende su compromiso de aseguramiento segin se determina en los apartados 11.19.1 y
I1.19.3 del Folleto.

Entidades que intervienen en la colocacidn o comercializacion mencionando sus
diferentes cometidos, con descripcion de éstos de forma concreta. Importe global de las
comisiones acordadas entre los diferentes colocadores y la Sociedad Gestora

La colocacion se llevara a cabo por las Entidades Aseguradoras y por la totalidad del importe
de la emision de los Bonos segun el siguiente detalle:

Entidad Aseguradora Importe Nominal Asegurado (euros)
Barclays Bank, Plc 762.500.000
CDC IXIS Capital Markets 762.500.000
Commerzbank Aktiengesellschaft 762.500.000
Bayerische Hypovereinsbank und Vereins Bank AG 762.500.000
ABN Amro 75.000.000
DZ Bank AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank 75.000.000
Credit Agricole Indosuez 75.000.000
Dresdner Bank, AG 75.000.000
Société Generale, Sucursal en Espaia 75.000.000
Westdeutsche Landesbank Girozentrale 75.000.000

Total 3.500.000.000

Las Entidades Aseguradoras recibiran una Comisiéon de Aseguramiento, en la Fecha de
Desembolso, sobre el importe nominal total de los Bonos por ellas asegurados, de acuerdo
con lo establecido en el Contrato de Aseguramiento referido en el apartado V.2.3.1 del
Folleto. Esta Comision de Aseguramiento serd determinada en la Fecha de Constitucion del
Fondo por acuerdo entre la Entidad Directora (que es a su vez la Entidad Cedente) y las
Entidades Aseguradoras.

La Comision de Aseguramiento percibida por cada una de las Entidades Aseguradoras estara
entre diez (10) (0°10%) y ciento cincuenta (150) (1°5%) puntos bdasicos sobre el importe
asegurado por cada una de ellas.

El pago de la Comision de Aseguramiento sera satisfecho por la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, con cargo a la dotacion de constitucion, gestion y
administracion que realizara la Entidad Cedente al tiempo de la constitucion del Fondo.
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11.19.2

11.19.3

11.19.4

11.20

Entidad Directora de la emision

Ahorro Corporacion Financiera, S.V.B., S.A. intervendra como Entidad Directora,
Organizador o ‘Arranger” en la emision. Se adjunta como Anexo VI del Folleto fotocopia
de la Carta de la Entidad Directora que contiene las declaraciones firmadas por personas con
representacion suficiente incluyendo las manifestaciones exigidas por la vigente legislacion
del mercado de valores en el sentido de que:

“(i) se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la veracidad e
integridad de la informacion contenida en el Folleto y (ii) que como consecuencia de esas
comprobaciones, no se advierten circunstancias que contradigan o alteren la informacion
recogida en el Folleto ni ésta omite hechos o datos significativos que puedan resultar
relevantes para el inversor”.

La Entidad Directora no percibira una comision de direccion especifica por el hecho de
actuar como tal.

Entidades que aseguran la emision, con descripcion de las caracteristicas de la relacion
o Contrato de Aseguramiento, garantias exigidas al emisor u oferente, tipos de riesgos
asumidos, tipo de contraprestacion a que se obliga el asegurador en caso de
incumplimiento y demas elementos relevantes

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara un Contrato de
Aseguramiento de la emision de los Bonos con la Entidad Directora (que es a su vez Entidad
Cedente) y las Entidades Aseguradoras, por el que estas ultimas adjudicaran libremente a
terceros la totalidad de la emision de los Bonos y una vez cerrado el Periodo de Suscripcion,
suscribirdn en su propio nombre la cantidad de Bonos que quede pendiente de suscripcidon en
virtud de su compromiso de aseguramiento.

Las Entidades Aseguradoras asumen las obligaciones contenidas en el Contrato de
Aseguramiento que basicamente son las siguientes: 1) compromiso de suscripcion de los
Bonos que no lo hubieran sido una vez cerrado el Periodo de Suscripcion, hasta los importes
establecidos; 2) abono al Fondo antes de las 11:00 horas de la Fecha de Desembolso, valor
mismo dia, del importe total asegurado de la emision; 3) abono de intereses de demora
pactados en el Contrato de Aseguramiento para el supuesto de retraso en el abono de las
cantidades debidas; 4) entrega a los suscriptores de un documento acreditativo de la
suscripcion; 5) compromiso de liquidez de los Bonos y 6) demds aspectos que regulan el
aseguramiento de la colocacion.

Prorrateo en la Colocacion, modalidad del mismo, fecha de su realizacion, forma de
dar publicidad a sus resultados y, en su caso, devolucién a los peticionarios de las
cantidades satisfechas que excedan del importe de los valores adjudicados, asi como las
compensaciones por intereses que les correspondan

No procede.

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

Los Bonos, representados por medio de anotaciones en cuenta, se constituiran como tales en
virtud de su inscripcién en el correspondiente registro contable, de conformidad con lo
previsto en el Real Decreto 116/1992, con los plazos y procedimientos habituales de la
entidad encargada del mismo, el SCLV.
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11.22

11.22.1

Las Entidades Aseguradoras entregaran a los suscriptores de los Bonos, en un plazo no
superior a quince (15) dias desde la Fecha de Desembolso, un documento acreditativo de la
suscripcion de los Bonos adjudicados y el importe efectivo que hubieran desembolsado por
dicha suscripcion.

Legislacion nacional bajo la cual se crean los valores e indicacion de los 6rganos
jurisdiccionales competentes en caso de litigio

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos se encuentra sujeta a la legislacion
espafiola a tenor de lo establecido en el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992, la Ley
24/1988; y conforme a lo dispuesto en el Real Decreto 291/1992; asi como en la Orden de 12
de julio de 1993 sobre Folletos Informativos y otros desarrollos del Real Decreto 291/1992,
de 27 de marzo, la Circular 2/1994, de 16 de marzo, de la CNMV vy la Circular 2/1999 de 22
de abril de 1la CNMYV, por la que se aprueban determinados modelos de folletos de utilizacion
en emisiones u ofertas publicas de valores.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que pudieran derivarse de la
constitucion, administracion y representacion legal por la Sociedad Gestora del Fondo y de
la emision de Bonos con cargo al mismo, seran conocidas y falladas por los Juzgados y
Tribunales espafioles.

La Escritura de Constitucion se regird e interpretard de acuerdo con la legislacion espafiola.

Imposicion personal sobre la renta derivada de los valores ofrecidos, distinguiendo
entre suscriptores residentes y no residentes

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

Dado que la emision se representa a través de anotaciones en cuenta y se solicitard la
admision para su negociacion y cotizacion en un mercado secundario oficial de valores
espafiol y siendo estas circunstancias relevantes a la hora de determinar la tributacidn, se ha
asumido que se cumpliran estas condiciones. Asimismo, se ha considerado que los Bonos, en
el momento de su emisidn, tendran la consideracion de activos financieros con rendimiento
explicito, cuando esta calificacion tenga relevancia fiscal.

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o que se establezcan en el futuro
sobre el capital, los intereses o rendimientos de los Bonos seran a cargo de sus titulares y su
importe serd deducido, en su caso, por el Agente Financiero, siguiendo las instrucciones de
la Sociedad Gestora en la forma legalmente establecida.

Durante la vida de los Bonos, el régimen fiscal de los mismos sera el que se derive de la
legislacion vigente en cada momento.

Personas fisicas o juridicas residentes en Espaiia

a)  Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos que tengan la condicion de

contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF), tanto por el
concepto de intereses, como con motivo de la transmision, reembolso o amortizacion de los
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mismos, tendran la consideracion de rendimientos obtenidos por la cesion a terceros de
capitales propios en los términos del articulo 23.2 de la Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y Otras Normas Tributarias.

Los rendimientos que se perciban en concepto de intereses estaran sujetos a un 18% de
retencion a cuenta del IRPF de su perceptor, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto
214/1999, de 5 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas (RIRPF). No obstante, no existe obligacion de retener sobre los
rendimientos derivados de la transmision o reembolso de activos financieros con rendimiento
explicito que cumplan los siguientes requisitos (como esta previsto en esta emision): (i) que
estén representados mediante anotaciones en cuenta; y (ii) que se negocien en un mercado
secundario oficial de valores espafiol.

b)  Impuesto sobre Sociedades

Los rendimientos de los Bonos obtenidos por entidades que tengan la consideracion de
contribuyentes por el Impuesto sobre Sociedades se integraran en la base imponible en la
forma prevista en el titulo IV de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre
Sociedades.

Los citados rendimientos estaran sujetos a retencion a cuenta del Impuesto de Sociedades de
su perceptor de acuerdo con lo dispuesto en el Capitulo II del Titulo IV del Real Decreto
537/1997 de 14 de abril conforme a la redaccion dada por el Real Decreto 2717/1998 de 18
de diciembre, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades. No
obstante, la redaccion dada al articulo 57.q) por el Real Decreto 2717/1998 establece que
dichos rendimientos estaran excluidos de retencion, siempre que cumplan los siguientes
requisitos (como estd previsto en esta emisién) y de acuerdo con el procedimiento
establecido por el Ministerio de Economia y Hacienda mediante Orden de 22 de diciembre
de 1999: (i) que estén representados mediante anotaciones en cuenta; y (ii) que se negocien
en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

Personas fisicas o juridicas no residentes en Espaiia

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos que tengan la condicién de
contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes, tanto en concepto de
intereses como con motivo de la transmision, reembolso o amortizacion de los mismos,
tendran la consideracion de rentas obtenidas en Espafia, con o sin establecimiento
permanente, en los términos del articulo 12 de la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, sobre la
Renta de no Residentes y Normas Tributarias.

a)  Rentas obtenidas mediante establecimiento permanente

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

b)  Rentas obtenidas sin mediacion de establecimiento permanente

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

? La base imponible se cuantificard en el importe integro del rendimiento obtenido,
calculado de acuerdo con las normas de la Ley 40/1998, sin que sean aplicables a tal
efecto las reducciones de dicha Ley.

? En caso de transmision, reembolso o amortizacion se tendran en cuenta para el calculo del
rendimiento los gastos accesorios de adquisicion y enajenacidn, en tanto se justifiquen
adecuadamente. La tributacion se realizara de forma separada para cada devengo total o
parcial de renta sometida a gravamen, sin que sea posible compensacion alguna entre las
mismas.

? El Impuesto se calculara aplicando a la base imponible anterior el tipo general del 18 por
100.

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

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

Los rendimientos obtenidos de la emision de Bonos por personas o entidades no residentes
en Espafia que actuen, a estos efectos, sin establecimiento permanente estaran exentos
cuando el perceptor sea residente de otro Estado miembro de la Union Europea.

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

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

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

Imposicion indirecta sobre la transmision de los Bonos

La transmision de valores mobiliarios estd exenta del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afiadido.
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11.22.5

11.23

11.23.1

11.24

Impuesto sobre el Patrimonio

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

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

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

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

Finalidad de la operacion
Destino del importe neto de la emision

El importe neto de la emision de Bonos se destinara en su integridad al pago del precio de
adquisicion de los Activos cedidos por la Entidad Cedente que se agrupan en el activo del
Fondo.

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

A los efectos de este apartado, se denominard a las Entidades Aseguradoras “Entidades de
Contrapartida”.

Las Entidades de Contrapartida intervendrdn en la negociacion secundaria y facilitaran
liquidez mediante el ofrecimiento de contrapartida, en los términos establecidos en el
Contrato de Aseguramiento. En este sentido, las Entidades de Contrapartida deberan dar
liquidez a los Bonos durante los dias hébiles de negociacion de valores en el mercado AIAF.

Cada Entidad de Contrapartida cotizara precios de compra y venta de los Bonos que seran
validos diariamente para importes nominales de hasta quince millones (15.000.000) de euros.

La cotizacion de los precios ofrecidos por las Entidades de Contrapartida reflejara en cada
momento la situacién de liquidez existente en el mercado.

Los precios de compra se entenderan en firme y seran fijados en funcion de las condiciones
del mercado, si bien cada Entidad de Contrapartida podra decidir los precios de compra y
venta que cotice y cambiar ambos cuando lo considere oportuno. Estos precios representaran
las rentabilidades que cada Entidad de Contrapartida considere prudente establecer en
funcién de su percepcion de la situacion del mercado de bonos de titulizacion y de los
mercados de renta fija en general, asi como de otros mercados financieros.

La diferencia entre el precio de compra y el precio de venta cotizados por cada Entidad de
Contrapartida no sera superior al 1% en términos de TIR, con un maximo de 10 puntos
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basicos en términos de TIR, y nunca sera superior a diez (10) puntos basicos (0°10%) en
términos de precio.

Cada Entidad de Contrapartida se obliga, asimismo, a cotizar y hacer difusion diaria de los
precios al menos por alguno de los medios siguientes:

- Telefonicamente;

- Por medio de su pantalla Reuters;

- Por medio de su pantalla Bloomberg;

- A través del sistema SECA (Sistema Estandarizado de Cotizacion AIAF).

Cada Entidad de Contrapartida se obliga también a difundir con la periodicidad que los
volimenes contratados lo requieran, y como minimo mensualmente, los indicados
volumenes, sus precios medios y vencimientos bien a través de AIAF, de los servicios del
SCLYV, de la correspondiente insercion en prensa o del modo establecido en el parrafo
anterior.

Cada Entidad de Contrapartida podra excusar el cumplimiento de sus obligaciones de dar
liquidez cuando los Bonos emitidos por el Fondo que ostente de forma individual, adquiridos
directamente del mercado en cumplimiento de su actuacion como Entidad de Contrapartida,
excedan en cada momento del veinte por ciento (20%) del saldo vivo de los Bonos objeto de
esta emision.

El compromiso de liquidez tendra una vigencia igual al plazo de vida de los Bonos a partir
de la fecha de admision a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija. No obstante podra
ser cancelado con un preaviso de 30 dias, en cuyo caso, la Sociedad Gestora procedera a
buscar otra entidad que actie como contrapartida.

En el supuesto de resolucion por iniciativa de una Entidad de Contrapartida, no obstante el
plazo de preaviso previsto anteriormente, dicha Entidad de Contrapartida no quedara
relevada de las obligaciones asumidas en el compromiso de liquidez en tanto la Sociedad
Gestora no haya encontrado otra entidad de crédito que la sustituya.

La Sociedad Gestora, actuando en nombre y representacion del Fondo, con base en la
informacion recibida de la Entidad Directora, y actuando en el mejor interés del Fondo y de
los bonistas, podra dar por resuelto el compromiso de liquidez con cualquier Entidad de
Contrapartida antes de su vencimiento en caso de que ésta haya incumplido los compromisos
asumidos o cuando asi lo estime conveniente, siempre y cuando lo notifique a la Entidad de
Contrapartida con un preaviso minimo de 30 dias. No obstante, la Sociedad Gestora no podra
hacer uso de la facultad de resolucion si no cuenta previamente con una entidad de crédito
sustituta de la Entidad de Contrapartida.

Dado que la Entidad Directora, en tanto que Sociedad de Valores, esta en una situacion mas
adecuada que la Sociedad Gestora a efectos de valorar el cumplimiento (o, en su caso,
incumplimiento) de las obligaciones de dar liquidez a los Bonos por parte de las Entidades
de Contrapartida, sera la propia Entidad Directora quien, a lo largo de la vida del Fondo,
informara a la Sociedad Gestora de acuerdo con criterios objetivos sobre el cumplimiento o,
en su caso, falta de cumplimiento por parte de las Entidades de Contrapartida de los
compromisos por ellas asumidos a este respecto. La Entidad Directora, asimismo, indicara,
en su caso, a la Sociedad Gestora, la entidad de crédito que puede sustituir a la Entidad de
Contrapartida saliente.

La resolucion del compromiso de liquidez y la sustitucion de la Entidad de Contrapartida

seran notificadas a los titulares de los Bonos mediante la correspondiente publicacion en un
periodico de difusion nacional. Asimismo, la resolucion sera comunicada a la CNMV.
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En el caso de que tenga lugar la sustitucion de una Entidad de Contrapartida de conformidad
con lo establecido en los parrafos anteriores, la Entidad de Contrapartida saliente debera
transferir a la nueva entidad de contrapartida el importe proporcional de la Comision de
Aseguramiento recibida por la Entidad de Contrapartida saliente que corresponda a los afios
que resten de vida de la operacion.

I1.25  Personas fisicas o juridicas que hayan participado de forma relevante en el disefio o
asesoramiento de la constitucion del fondo o en alguna de las informaciones
significativas contenidas en el Folleto, incluido, en su caso, el aseguramiento de la
colocacion

a) El disefio financiero del Fondo y de la emision de Bonos se ha realizado por Ahorro
Corporacién Financiera, S.V.B., S.A.

b) El disefio legal del Fondo y de la emision de Bonos se ha realizado por Ahorro
Corporacion Financiera, S.V.B., S.A. y Gomez-Acebo & Pombo, como asesores
legales independientes.

c)  Ahorro Corporacion Financiera, S.V.B., S.A. es la Entidad Cedente de los Activos.
Acttia también como Entidad Directora y Organizador de la operacion.

Como Anexo VII al Folleto se adjunta copia de la Declaracion de la Entidad Cedente
firmada por personas con poder suficiente para actuar en nombre de la misma.

d) Ahorro y Titulizacion, S.G.F.T., S.A. actia como entidad Promotora y Sociedad
Gestora del Fondo.

e) Los Emisores de los Activos cedidos al Fondo en su constitucion son:

Caja de Ahorros del Mediterraneo

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragon y Rioja (Ibercaja)
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Guipuzcoa y San Sebastian (Kutxa)
Caixa d’Estalvis de Terrassa

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de las Baleares

Caixa d’Estalvis del Penedes

Caja de Ahorros Provincial San Fernando de Sevilla y Jerez
Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragon

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cérdoba (Cajasur)
Caixa de Aforros de Vigo, Ourense ¢ Pontevedra (Caixanova)
Caixa d’Estalvis de Manresa

Caixa d’Estalvis de Sabadell

Caixa d’Estalvis Laietana

Caja de Ahorros de Salamanca y Soria

Caja de Ahorros de Castilla la Mancha

Caja General de Ahorros de Granada

Caja de Ahorros de Santander y Cantabria

Caja General de Ahorros de Canarias

Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla
Caixa d’Estalvis Comarcal de Manlleu

Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz
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CAPITULO I1lI

INFORMACION DE CARACTER GENERAL SOBRE EL FONDO

111 Denominacién y Régimen regulador

El Fondo se denominara AyT Cédulas Cajas III, Fondo de Titulizacién de Activos, y estara
sujeto al régimen previsto en el Real Decreto 926/1998 y demas normas que en desarrollo
de éste puedan dictar el Ministro de Economia y Hacienda y la CNMV; a la Ley 19/1992,
en lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion; a la Ley
24/1988, en lo referente a su supervision, inspeccion y sancion y todos aquellos otros
aspectos no regulados en las disposiciones citadas; y a las demas disposiciones legales y
reglamentarias que en cada momento resulten de aplicacion.

El Fondo se constituira al amparo de los acuerdos adoptados por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora de 28 de mayo de 2002 y de la verificacion y
registro de este Folleto por la CNMV el 24 de junio de 2002, y sera un patrimonio separado,
carente de personalidad juridica, por lo que no podra incurrir en situacion de suspension de
pagos o quiebra, si bien serd susceptible de extincion y liquidacion por las causas previstas
en el articulo 11 del Real Decreto 926/1998. De acuerdo con la Disposicion Adicional
Quinta de la Ley 3/1994 de 14 de abril, por la que se adapta la legislacion espafiola en
materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva de Coordinacion Bancaria y se
introducen otras modificaciones relativas al sistema financiero, en caso de quiebra o
suspension de pagos de la Entidad Cedente, el negocio de cesion de los Activos en favor del
Fondo soélo podra ser impugnado al amparo del parrafo 2° del articulo 878 del Codigo de
Comercio mediante accion ejercitada por los sindicos de la quiebra, en la que se demuestre
la existencia de fraude, gozando el Fondo de un derecho absoluto de separacion en los
términos de los articulos 908 y 909 del Coédigo de Comercio.

I11.2 Naturaleza juridica y composicion del activo y pasivo del Fondo

II1.2.1 Naturaleza juridica del Fondo
El Fondo constituird un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, tendra el
caracter de cerrado, de conformidad con el articulo 3 del Real Decreto 926/1998 y se
constituird en virtud de Escritura Pablica y por un importe de 3.500.000.000 euros.

II1.2.2  Activo del Fondo
El Fondo estara integrado, en cuanto a su activo durante la vida del Fondo, por:

(a) los Activos o Cédulas Hipotecarias singulares; y

(b) el saldo en cada momento de las cuentas abiertas a nombre del Fondo (Cuenta de
Tesoreria que incluye el Fondo de Reserva y Cuenta de Cobros).

I11.2.3  Pasivo del Fondo
El pasivo del Fondo, por su parte, estara integrado durante la vida del Fondo por:

(a) los Bonos que se emitan con cargo al Fondo; y



1113

111.3.1

111.3.2

111.4

I1L.5

(b) el importe del Préstamo Subordinado.

Constitucion y verificacion

Requisitos para la constitucion del Fondo

La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos con cargo a su activo estdn sujetos a los
requisitos a los que se ha hecho mencion en el apartado 1.2 del Folleto y en particular, a la
verificacion e inscripcion previa por la CNMV de este Folleto.

Constitucion

La Sociedad Gestora, como promotora del Fondo y gestora del mismo y la Entidad Cedente,
como entidad cedente de los Activos, procederan al otorgamiento de la Escritura de
Constitucion en los términos previstos en el Real Decreto 926/1998.

El siguiente cuadro refleja el calendario de actuaciones relativas a la constitucion del Fondo

y la emision de Bonos, tomando como punto de inicio la verificacion del Folleto por la
CNMYV en la fecha que se indica:

Fecha Actuacion

24 de junio de 2002 | Verificacion del Folleto Informativo por la CNMV

Otorgamiento de la Escritura de Constitucion y formalizacion del
26 de junio de 2002 Contrato de Cesion de Activos y de los restantes contratos
referidos en este Folleto

27 de iunio de 2002 Publicacion del anuncio de constitucion del Fondo y de la emision
] de los Bonos. Apertura y cierre del Periodo de Suscripcion

28 de junio de 2002 Desembolso de los Bonos. Pago del precio de los Activos

El Dia Habil siguiente al otorgamiento de la Escritura de Constitucion del Fondo se abrira el
Periodo de Suscripcion de los Bonos, que tendra una duracion de una (1) hora. El Dia Habil
inmediatamente posterior al Periodo de Suscripcion se desembolsara el importe de los Bonos
y se abonara a la Entidad Cedente el Precio de los Activos. Una vez otorgada la Escritura de
Constitucion, se comunicara a la CNMV la Fecha de Desembolso y las fechas de pago de
intereses como informacion adicional a incorporar al Folleto.

Registro Mercantil

Al amparo del articulo 5.4 del Real Decreto 926/1998, se hace constar que ni la
constitucion del Fondo ni los Bonos que se emitan con cargo a su activo seran objeto de
inscripcion en el Registro Mercantil.

Escritura de Constitucion y sus modificaciones

El Fondo se constituird en virtud de la Escritura de Constitucion. Cualquier modificacion a
la Escritura de Constitucion requerira el otorgamiento de la correspondiente escritura
publica de modificacion y deberd ser comunicada a las Entidades de Calificacion y a la
CNMYV para su puesta a disposicion del publico, segin sea el caso, como hecho relevante,
o mediante la verificacion y registro de un suplemento a este Folleto.
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I11.7.1

Ninguna modificacion de la Escritura de Constitucion podra resultar en un perjuicio para
los titulares de Bonos emitidos con anterioridad a la referida modificacion.

Lugares donde puede consultarse la documentacion

Este Folleto ha sido verificado e inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV el 24 de
junio de 2002. Esta a disposicion del publico, de forma gratuita, en la sede social de la
Sociedad Gestora y puede ser consultado en la CNMV en Madrid, Paseo de la Castellana
19.

Asimismo, la Sociedad Gestora aportara la Escritura de Constitucion, una vez otorgada, a
la CNMV, de conformidad con lo exigido por el articulo 92.¢) de la Ley 24/1988. La
incorporacion a los registros de la CNMV de este Folleto solo implica el reconocimiento de
que el mismo contiene toda la informacion requerida por las normas que fijan su contenido
y en ningin caso determina responsabilidad de la CNMV por la falta de veracidad de la
informacion en él contenida.

Gestion y representacion del Fondo

La administracion y representacion del Fondo correspondera a la Sociedad Gestora. La
Sociedad Gestora estd autorizada para constituir Fondos de Titulizacion de Activos y, en
consecuencia, para ejercer la administracion y representacion de los mismos al amparo de lo
previsto en el Real Decreto 926/1998, en virtud de autorizacion del Ministro de Economia y
Hacienda de fecha 2 de julio de 1999, otorgada de conformidad con lo exigido en la
Disposicion Transitoria Unica del citado Real Decreto 926/1998.

Correspondera a la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacion y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al
Activo del Fondo y de los restantes acreedores del Fondo en los términos establecidos en la
legislacion vigente.

Obligaciones generales de la Sociedad Gestora

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

(i)  gestionar el Fondo de manera que su valor patrimonial sea nulo;
(i)  llevar a cabo la gestion financiera de los Activos con diligencia y rigor;
(i) administrar los Activos del Fondo en provecho de los titulares de Bonos;

(iv) no llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la calificacion de los Bonos y
procurar la adopcion de aquellas medidas que estén razonablemente a su alcance para
que la calificaciéon de los Bonos no se vea afectada negativamente en ningun
momento;

(v)  suscribir cuantos contratos se prevén en la Escritura de Constitucion, o los que
resulten necesarios en el futuro, por cuenta del Fondo, en relacion con su activo y
pasivo teniendo en cuenta, no obstante, que la suscripcion por cuenta del Fondo de
cualquier contrato no previsto en la Escritura de Constitucion podria requerir, en su
caso, la modificacion del Orden de Prelacion de Pagos del Fondo y la oportuna
modificacion de la Escritura de Constitucion, previa comunicacion a la CNMV para
su puesta a disposicion del publico, segun sea el caso, como hecho relevante o
mediante la verificacion y registro de un suplemento a este Folleto;
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(vi)  dar cumplimiento a sus obligaciones formales, documentales y de informacion ante la
CNMV vy cualquier otro organismo supervisor y ante las Entidades de Calificacion;

(vii) nombrar a los auditores del Fondo;

(viii) en el supuesto de que la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo del
Agente Financiero tuviera asignada en cualquier momento una calificacion crediticia
inferior a P-1 (Moody’s), F1+ (Fitch) o A-1+ (S&P) (la “Calificacion Requerida”),
la Sociedad Gestora, en el plazo de treinta (30) Dias Habiles desde que se asignara
dicha calificacion: (a) obtendrd de una entidad de crédito con calificacion igual o
superior a la Calificacion Requerida un aval bancario a primera demanda en garantia
de las obligaciones del Agente Financiero bajo el Contrato de Servicios Financieros, o
bien (b) en caso de no ser posible lo anterior, sustituira al Agente Financiero por otra
entidad de crédito cuya deuda no subordinada no garantizada a corto plazo tenga una
calificacion minima igual a la Calificacion Requerida contratando la maxima
rentabilidad posible para los saldos de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta de
Cobros;

(ix) concertar los servicios de terceros que sean necesarios 0 convenientes para la
adecuada gestion del Fondo sin incurrir en gastos irrazonables o desviados del precio
de mercado.

Nivel de diligencia de la Sociedad Gestora
a)  Nivel de diligencia

La Sociedad Gestora desempefiara su actividad con la diligencia que le resulta exigible de
acuerdo con el Real Decreto 926/1998, representando al Fondo y defendiendo los intereses
de los titulares de los Bonos y de los restantes acreedores del Fondo como si de intereses
propios se tratara, extremando los niveles de diligencia, informacion y defensa de los
intereses de aquellos y evitando situaciones que supongan conflictos de intereses, dando
prioridad a los intereses de los titulares de los Bonos y a los de los restantes acreedores del
Fondo frente a los que le son propios. La Sociedad Gestora sera responsable frente a los
titulares de los Bonos y restantes acreedores del Fondo por todos los perjuicios que les cause
el incumplimiento de sus obligaciones. Asimismo, serd responsable en el orden sancionador
que le resulte de aplicacion conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1992.

b)  Disponibilidad de medios

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios, incluyendo sistemas informaticos
adecuados, para llevar a cabo las funciones de administracion del Fondo que le atribuye el
Real Decreto 926/1998.

¢) Codigo de conducta

La Sociedad Gestora cumplird con el codigo de conducta que le resulta de aplicacion. La

adhesion de la Sociedad Gestora a tal codigo de conducta ha sido comunicada a la CNMV el
15 de julio de 1994.
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II1.7.3  Obligaciones relativas a la administracion y representacion del Fondo

a)

Administracion financiera del Fondo

La Sociedad Gestora desempefiara la funcion de administracion financiera del Fondo. Las
actuaciones que la Sociedad Gestora realizard para el cumplimiento de su funcion de
administracion y representacion legal del Fondo son, con caracter meramente enunciativo y
sin perjuicio de otras actuaciones previstas en la Escritura de Constitucion, las siguientes:

(M)
(i)
(iif)

(iv)

™)

(Vi)

(vii)

(viii)

(ix)

Abrird a nombre del Fondo con el Agente Financiero la Cuenta de Tesoreria.
Abrird a nombre del Fondo con el Agente Financiero la Cuenta de Cobros.

En el supuesto de que la deuda no subordinada no garantizada a corto plazo del
Agente Financiero tuviera asignada en cualquier momento una calificacion crediticia
inferior a la Calificacion Requerida, la Sociedad Gestora procedera de acuerdo con lo
establecido en el apartado II1.7.1 (viii).

Adoptara las medidas oportunas para que se ingresen en la Cuenta de Cobros las
cantidades que reciba de los Emisores en concepto de intereses, principal y por
cualquier otro concepto de las Cédulas Hipotecarias que, de acuerdo con los términos
de emision de las Cédulas Hipotecarias y otros compromisos asumidos por los
Emisores de conformidad con el Contrato de Gestion Interna, se recibirdn al menos
dos (2) Dias Habiles antes de cada Fecha de Pago.

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

Velard para que las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria y en la Cuenta de
Cobros produzcan la rentabilidad establecida en el Contrato de Servicios Financieros.
No obstante, atendiendo a la situacién de los mercados financieros y con la finalidad
de mejorar el rendimiento del Fondo, podra invertir temporalmente los saldos de la
Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta de Cobros, siempre que lo haya preavisado al
Agente Financiero con una antelacion minima de tres meses, en activos de renta fija a
corto plazo, denominados en euros, emitidos por emisores con una calificacion
crediticia minima igual a la Calificacion Requerida, para riesgos a corto plazo que
tengan ponderacion de hasta el 10% a los efectos del computo de recursos propios.
También podrd, con la finalidad de cubrir los desfases temporales entre el calendario
de los flujos de principal e intereses de los activos incorporados y el de los valores
emitidos o los créditos recibidos, adquirir transitoriamente activos de calidad
suficiente que no deterioren la calidad crediticia de los pasivos del Fondo.

Destinara los fondos disponibles asi como cualquier otra cantidad disponible en la
Cuenta de Tesoreria o en la Cuenta de Cobros, al cumplimiento de las obligaciones de
pago del Fondo, en los términos previstos en el Folleto y en el Orden de Prelacion de
Pagos.

A través del Agente Financiero, cumplira con las obligaciones fiscales que puedan
resultar aplicables en relacion con cualquier pago que realice el Fondo, debiendo en
su caso retener e ingresar las cantidades correspondientes de conformidad con la
normativa aplicable.

Ejercera los derechos inherentes a la titularidad de las Cédulas Hipotecarias
adquiridas por el Fondo y, en general, realizara todos los actos de administracion y
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111.7.4

disposicion que sean necesarios para el correcto desempeiio de la administracion y la
representacion legal del Fondo.

(x) Comprobara que el importe de los ingresos que efectivamente reciba el Fondo se
corresponde con las cantidades que debe percibir, de acuerdo con las condiciones de
las Cédulas Hipotecarias.

b)  Subcontratacion

La Sociedad Gestora estara facultada para subcontratar o delegar en terceras personas de
reconocida solvencia y capacidad, la prestacion de cualquiera de los servicios que ha de
realizar en su funcion de administracion y representacion legal del Fondo, de acuerdo con lo
establecido en la Escritura de Constitucion, siempre que el subcontratista o delegado haya
renunciado a ejercitar cualquier accion de demanda de responsabilidad contra el Fondo. En
cualquier caso, la subcontratacion o delegacion de cualquier servicio (i) no podrad suponer
ningun coste o gasto adicional para el Fondo, (ii) habra de ser legalmente posible, (iii) no
dard lugar a una revision a la baja de las calificaciones otorgadas a los Bonos, y (iv) sera
notificada a la CNMV, contando, caso de ser legalmente necesario, con su autorizacion
previa. No obstante cualquier subcontratacion o delegacion, la Sociedad Gestora no quedara
exonerada ni liberada mediante tal subcontrato o delegacion de ninguna de las
responsabilidades asumidas en la Escritura de Constitucion o que legalmente le fueren
atribuibles o exigibles.

¢) Renuncia a sus funciones

La Sociedad Gestora podra renunciar a su funcion de administracion y representacion legal
de conformidad con los requisitos establecidos en el articulo 18 del Real Decreto 926/1998,
mediante escrito presentado a la CNMYV en el que hara constar la designacion de la sociedad
gestora sustituta. En ninglin caso podra la Sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus
funciones mientras no se hayan cumplido todos los requisitos y tramites para que su sustituta
pueda asumir sus funciones. La sustitucion, en su caso, de la Sociedad Gestora no implicara
gasto adicional alguno para el Fondo. En caso de existir dichos gastos adicionales, la Entidad
Cedente se hara cargo de aportar al Fondo los importes necesarios a efectos de llevar a cabo
la sustitucion. Estos importes que, en su caso, resulten aportados por la Entidad Cedente,
constituiran gastos extraordinarios soportados por la Entidad Cedente y le seran
reembolsados de conformidad con la Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

d) Sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora

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

Cumplimiento de Obligaciones de Informacion
Con periodicidad anual, la Sociedad Gestora aportara a la CNMV las cuentas anuales y el

informe de auditoria del Fondo. Asimismo, depositara las cuentas anuales del Fondo en el
Registro Mercantil.
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II1.7.5 Forma de efectuar las notificaciones

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

IIL7.5.1  Notificaciones ordinarias periodicas

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

1. Anualmente, con una antelacion minima de un (1) dia natural anterior a cada Fecha de
Pago, comunicara a los tenedores de los Bonos los intereses resultantes de los Bonos
asi como las cantidades de intereses devengadas y no satisfechas por insuficiencia de
fondos disponibles, de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

La anterior informacion se comunicara al SCLV al menos un (1) dia natural antes de

cada Fecha de Pago.
2. Anualmente, la Sociedad Gestora emitira un informe que contendra:

a) Un inventario de la cartera de Cédulas Hipotecarias;

b) El saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta de Cobros;

c) El nominal de los Bonos pendiente de vencimiento;

d) En su caso, importes de intereses correspondientes a los Bonos devengados y
no pagados;

e) En su caso, importes impagados de las Cédulas Hipotecarias;

f) El importe pendiente de reembolso del Préstamo Subordinado;

g) Un andlisis detallado de los resultados del Fondo y de los factores que han

afectado a dichos resultados;

h) Cualquier otro aspecto que afecte de forma significativa a la emision de los
Bonos.

En todo caso esta informacion se ajustara a los requisitos que a tal efecto imponga la CNMYV.
Dicho informe sera remitido a la CNMV.

3. Con periodicidad anual, la Sociedad Gestora aportara a la CNMV las cuentas anuales
y el informe de auditoria del Fondo.

4, Con periodicidad trimestral, la Sociedad Gestora aportara a la CNMV informacion
publica relevante sobre el Fondo y sus Activos.

Toda la informacion de caracter publico del Fondo podra encontrarse en el domicilio de la

Sociedad Gestora, en las Entidades Aseguradoras, en la sede de AIAF y en el Registro de la
CNMV.
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111.8.1

111.7.5.2 Notificaciones extraordinarias

1. Una vez otorgada la Escritura de Constitucion, la Sociedad Gestora, en representacion
y por cuenta del Fondo, efectuara la notificacion de la constitucion del Fondo y de la
emision de Bonos, asi como del Tipo de Interés Nominal de los Bonos, siendo apto
para dicha publicacion cualquier dia del calendario, bien sea Habil o Inhabil.

2. La Sociedad Gestora informara a los tenedores de los Bonos de todo hecho relevante
que pueda producirse en relacion con los Activos, con los Bonos, con el Fondo y con
la Sociedad Gestora que pueda influir sensiblemente en la negociacion de los Bonos y,
en general, de cualquier modificacion relevante del activo o pasivo del Fondo. La
Sociedad Gestora informara a los tenedores de los Bonos de una eventual
amortizacion anticipada de los Bonos, remitiéndose en el supuesto de amortizacion
anticipada total de los Bonos a la CNMYV el Acta Notarial de Liquidacion regulada en
el apartado I11.9.2.

111.7.5.3 Procedimiento

Todas las notificaciones a los bonistas que deba efectuar la Sociedad Gestora sobre el Fondo,
se realizaran de la forma siguiente:

1.-  Las notificaciones ordinarias periddicas referidas en el apartado III.7.5.1 anterior,
mediante publicacion bien en el boletin diario de AIAF, o cualquier otro que lo
sustituya en un futuro u otro de similares caracteristicas, o bien mediante publicacion
en un diario de amplia difusion en Espafia, ya sea de caracter econdmico-financiero o
general.

2.-  Las notificaciones extraordinarias referidas en el apartado II1.7.5.2 anterior, mediante
publicacion en un diario de amplia difusion en Espaia, ya sea de cardcter econdmico-
financiero o general.

Adicionalmente, podran realizarse las notificaciones anteriores mediante su publicacion en
otros medios de difusion general.

A estos efectos, se consideraran realizadas las notificaciones en la fecha de su publicacion,
siendo apto para las mismas cualquier dia del calendario, bien sea Habil o Inhabil.

111.7.5.4 Informacion a la CNMV

La Sociedad Gestora procedera a poner en conocimiento de la CNMV las publicaciones de
caracter ordinario periddico y de caracter extraordinario que se efectien segun lo previsto
anteriormente, asi como cualquier informacion que, con independencia de lo anterior, le sea
requerida.

Gastos e Impuestos
Gastos

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, hara frente a los gastos o
impuestos ordinarios del Fondo con cargo a la dotacion de constitucion, gestion y
administracion que realizara la Entidad Cedente al tiempo de la constitucion del Fondo con
cargo a la retribucion que por otros conceptos ha obtenido la Entidad Cedente con ocasion de
esta operacion. A modo meramente enunciativo, la Entidad Gestora, por cuenta del Fondo y
con cargo a la Dotacion de constitucion, gestion y administracion que realizara la Entidad
Cedente, satisfara los siguientes gastos:
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I11.9

111.9.1

Gastos, tasas y honorarios profesionales de constitucion, verificacion y registro del Fondo,
emision de los Bonos y su admision a negociacion en el Mercado AIAF, la realizacion de los
anuncios y publicaciones legales, gastos y honorarios de los asesores profesionales
participantes en el disefio y constitucion del Fondo, gastos de auditoria contable del Fondo,
honorarios de las agencias de calificacion de los Bonos (tanto por la emision de la
calificacion inicial como de revision de la misma), gastos de la llevanza del registro contable
de los Bonos y del mantenimiento de su negociacion en mercados secundarios organizados,
comisiones y gastos derivados de los contratos de servicios y operaciones financieras
suscritos y en general, comisiones que resulten pagaderas a la Sociedad Gestora, al Agente
Financiero o a las Entidades Aseguradoras de la emision.

La dotacion de constitucion, gestion y administracion que realizara la Entidad Cedente al
tiempo de la constitucion del Fondo quedara depositada en la Cuenta de Cobros en los
términos descritos en el apartado V.1.2.2 del Folleto. La Entidad Cedente no recuperara el
importe correspondiente a la dotacion de constitucion, gestion y administracion que realiza al
tiempo de crearse el Fondo.

La Sociedad Gestora comunicara a la Entidad Cedente la aparicion de gastos extraordinarios
(lo cual puede incluir, entre otros, gastos derivados de la ejecucion, en su caso, de las
Cédulas Hipotecarias) que seran satisfechos por la Entidad Cedente al Fondo. El Fondo
devolvera a la Entidad Cedente el importe de gastos extraordinarios soportados por ésta, de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, en la Fecha de Vencimiento Final.

Impuesto sobre el Valor Afiadido

El Impuesto sobre el Valor Afiadido que hubiera soportado el Fondo en los gastos corrientes
tendra el caracter de gasto deducible a los efectos del Impuesto sobre Sociedades.

Extincién y Liquidacion del Fondo
Extincién

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

(i) cuando todos los Bonos hayan sido integramente amortizados y no quede ninguna
obligacion pendiente por parte del Fondo;

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

(iii) cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en
relacion con alguno de los valores emitidos o, en su caso, con algun crédito no
subordinado o se prevea que se va a producir;

(iv)  cuando se produzca la amortizacion integra de las Cédulas Hipotecarias que integran
el Fondo; y

(v)  en todo caso, en la fecha en que se cumpla el decimotercero (13°) aniversario de la

Fecha de Desembolso de los Bonos o, si dicho dia no fuera un Dia Habil, el primer
Dia Habil inmediatamente posterior.
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111.10

I11.10.1

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones descritas en los apartados (i) a (v)
anteriores, la Sociedad Gestora, informara a la CNMV e iniciara los tramites pertinentes
para la liquidacion del Fondo.

Asimismo, sera causa de extincion del Fondo y de amortizacion anticipada de los Bonos, el
supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacion, suspension de pagos,
quiebra o su autorizacion fuera revocada y no designara nueva sociedad gestora, de acuerdo
con lo establecido en el apartado I11.7.3.d).

Liquidacion

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo cuando tenga lugar la extincion
del mismo con arreglo a lo previsto en el apartado I11.9.1 anterior.

La liquidacion del Fondo se practicarda mediante la aplicacion de los activos del Fondo de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Folleto.

Si en la liquidacion del Fondo y, una vez realizados todos los pagos mediante la
distribucion de los fondos disponibles conforme al Orden de Prelacion de Pagos
establecido, existiera algin remanente (“Margen de Intermediacién Financiera”), éste
sera abonado a la Entidad Cedente, que procedera a distribuirlo entre los Emisores
conforme a lo establecido en el Contrato de Gestion Interna.

La Sociedad Gestora no procedera a la extincion del Fondo y a la cancelacion de su
inscripcion en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya liquidado
los activos remanentes del Fondo y distribuido sus fondos disponibles, siguiendo el Orden
de Prelacion de Pagos, salvo la oportuna reserva para hacer frente a los gastos finales de
extincion.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidacion de los activos remanentes del
Fondo y la distribucion de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora otorgara acta notarial
que remitira a la CNMYV declarando (i) la extincidon del Fondo y las causas que la motivaron,
(i1) el procedimiento de comunicacion a los titulares de los Bonos y a la CNMV llevado a
cabo y (iii) la distribucion de los fondos disponibles siguiendo el Orden de Prelacion de
Pagos; lo que anunciara en un diario de difusion nacional dando cumplimiento a los demas
tramites administrativos que resulten procedentes.

Comisiones
Comisiones de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora, de acuerdo con el Real Decreto 926/1998, constituira, representara y
administrara el Fondo. En contraprestacion por estas funciones, el Fondo satisfara a la
Sociedad Gestora con cargo a la dotacion de constitucion, gestion y administracion que
realizara la Entidad Cedente al tiempo de la constitucion del Fondo una Comision de
Constitucion y Administracién por importe de trescientos mil (300.000) euros, que se
satisfara en la Fecha de Desembolso una sola vez durante la vida de la operacion.

En el caso de que tenga lugar la sustitucion de Ahorro y Titulizacion, S.G.F.T., S.A. por otra
sociedad gestora de fondos de titulizacion como Sociedad Gestora del Fondo, Ahorro y
Titulizacién, S.G.F.T., S.A. debera transferir a la nueva sociedad gestora, el importe
proporcional de Comisién de Administracion que corresponda a los afios que resten de vida
de la operacion.
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En todo caso, la sustitucion, en su caso, de la Sociedad Gestora no implicara gasto adicional
alguno para el Fondo. Si, bien porque la Sociedad Gestora saliente no tuviera suficientes
recursos para transferir a la nueva sociedad gestora el importe proporcional de Comision de
Administracion que corresponda a los afios que resten de vida de la operacion o bien porque
aun teniéndolos, los mismos no fueran suficientes para contratar los servicios de una nueva
sociedad gestora, la Entidad Cedente se hara cargo de aportar al Fondo los importes
necesarios a efectos de llevar a cabo dicha sustitucion. Estos importes que, en su caso,
resulten aportados por la Entidad Cedente, constituiran gastos extraordinarios soportados por
la Entidad Cedente y le seran reembolsados de conformidad con la Orden de Prelacion de
Pagos del Fondo sin perjuicio de cualesquiera otras acciones que puedan corresponderle
frente a la Sociedad Gestora saliente.

Comision del Agente Financiero

El Agente Financiero percibira del Fondo con cargo a la dotacion de constitucion, gestion y
administracion que realizara la Entidad Cedente al tiempo de la constitucion del Fondo, por
los servicios prestados en virtud del Contrato de Servicios Financieros, una comision de
ciento sesenta y dos mil euros (162.000), que se satisfara en la Fecha de Desembolso una
sola vez durante la vida de la operacion (en adelante, la “Comision de Servicios
Financieros”).

En el caso de que tenga lugar la sustitucion del Instituto de Crédito Oficial (ICO) por otro
agente financiero en relacion con el Fondo, el Agente Financiero debera transferir al nuevo
agente financiero el importe proporcional de Comision de Servicios Financieros que
corresponda a los afios que resten de vida de la operacion, todo ello de conformidad con los
términos del Contrato de Servicios Financieros.

En todo caso, la sustitucion, en su caso, del Agente Financiero no implicara gasto adicional
alguno para el Fondo. Si, bien porque el Agente Financiero saliente no tuviese suficientes
recursos para transferir al nuevo agente financiero el importe proporcional de Comision de
Servicios Financieros que corresponda a los afios que resten de vida de la operacion o bien
porque, aun teniéndolos, los mismos no fueran suficientes para contratar los servicios de un
nuevo agente financiero, la Entidad Cedente se hard cargo de aportar al Fondo los importes
necesarios a efectos de llevar a cabo dicha sustitucion. Estos importes que, en su caso,
resulten aportados por la Entidad Cedente, constituiran gastos extraordinarios soportados por
la Entidad Cedente y le seran reembolsados de conformidad con la Orden de Prelacion de
Pagos del Fondo, sin perjuicio de cualesquiera otras acciones que puedan corresponderle
frente al Agente Financiero saliente.

Régimen fiscal del Fondo

El Fondo tributara en el régimen general del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo
dispuesto por la Ley 43/1995, de 27 de diciembre. Ademads, segin lo previsto en el
Reglamento del Impuesto (Real Decreto 537/1997, de 14 de abril), los rendimientos de
préstamos y otros derechos de crédito que constituyan ingresos del Fondo no estaran sujetos
a retencion.

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

En el supuesto de que en el futuro se estableciera cualquier impuesto, directo o indirecto,

tasa o retencion sobre los pagos debidos al Fondo, los mismos correrian por cuenta de los
Emisores, y seran devueltos a los mismos en el supuesto de que el Fondo los recuperara.
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CAPITULO IV

INFORMACIONES SOBRE LA ACTIVIDAD Y LOS ACTIVOS DEL FONDO

Iv.1 Finalidad para la que se constituye el Fondo

El Fondo se constituye con la finalidad de titulizar determinados derechos de crédito derivados de
cédulas hipotecarias que figuran en el balance de la Entidad Cedente, que en este Folleto se definen
como las Cédulas Hipotecarias o los Activos.

De conformidad con lo anterior, se integraran en el activo del Fondo las Cédulas Hipotecarias
cedidas por la Entidad Cedente y adquiridas por la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del
Fondo, mediante su transmision por declaracion escrita en el propio titulo y posterior firma de un
Contrato de Cesion de Activos (descrito en el apartado IV.2.2 siguiente).

Con la finalidad de financiar la adquisicion de las Cédulas Hipotecarias, la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta del Fondo, realizara una emisién de Bonos con cargo al activo del Fondo, en
los términos descritos en el Capitulo II del Folleto.

Iv.2 Activo del Fondo

IV.2.1 Importe maximo del activo del Fondo e identificacion de los activos agrupados en el mismo
IV.2.1.1 Importe del activo del Fondo
El Fondo agrupara Activos por importe maximo de 3.500.000.000 euros.

Las veintiuna (21) Cédulas Hipotecarias cedidas por la Entidad Cedente como legitima titular de las
mismas han sido emitidas singularmente por los Emisores con los siguientes valores nominales:

¢ (Caja de Ahorros del Mediterraneo (300.000.000 euros)

¢ (Cajade Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragén y Rioja (Ibercaja) (300.000.000 euros)
¢ (Cajade Ahorros y Monte de Piedad de Guiptizcoa y San Sebastian (Kutxa) (300.000.000 euros)
¢ Caixa d’Estalvis de Terrassa (300.000.000 euros)

¢ (Cajade Ahorros y Monte de Piedad de las Baleares (235.000.000 euros)

¢ Caixa d’Estalvis del Penedes (200.000.000 euros)

¢ (Caja de Ahorros Provincial San Fernando de Sevilla y Jerez (175.000.000 euros)

¢ (Cajade Ahorros de la Inmaculada de Aragon (160.000.000 euros)

¢ (Cajade Ahorros y Monte de Piedad de Cdordoba (Cajasur) (160.000.000 euros)

¢ Caixa de Aforros de Vigo, Ourense ¢ Pontevedra (Caixanova) (155.000.000 euros)
¢ Caixa d’Estalvis de Manresa (150.000.000 euros)

¢ Caixa d’Estalvis de Sabadell (150.000.000 euros)

e Caixa d’Estalvis Laietana (145.000.000 euros)

¢ Caja de Ahorros de Salamanca y Soria (140.000.000 euros)

¢ (Cajade Ahorros de Castilla la Mancha (135.000.000 euros)

*  Caja General de Ahorros de Granada (125.000.000 euros)

*  (Caja de Ahorros de Santander y Cantabria (120.000.000 euros)

*  Caja General de Ahorros de Canarias (110.000.000 euros)

*  Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla (75.000.000 euros)

»  Caixa d’Estalvis Comarcal de Manlleu (40.000.000 euros)

*  Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz (25.000.000 euros)
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Los organos de administracion de los Emisores han aprobado la emision de las Cédulas Hipotecarias,
en los términos que se recogen en las certificaciones que se adjuntan como Anexo I al Folleto.

El 6rgano de administracion de la Entidad Cedente ha aprobado la cesion de los Activos al Fondo en
los términos que se recogen en la certificacion que se adjunta como Anexo II al Folleto.

IV.2.1.2 Clases de Activos

El activo del Fondo agrupara los derechos de crédito derivados de cédulas hipotecarias singulares (las
“Cédulas Hipotecarias” o los “Activos”) emitidas por los Emisores.

IV.2.1.3 Descripcion de las caracteristicas de los distintos tipos de Activos
1V.2.1.3.1 Descripcion de los Activos

La cartera de Activos estd compuesta por veintiuna (21) Cédulas Hipotecarias nominativas,
emitidas singularmente por cada uno de los Emisores, sin prima, con vencimiento a diez (10) afios,
y con un tipo de interés ordinario fijo que sera determinado con anterioridad a la constitucion del
Fondo (como resultado de adicionar al Tipo de Interés Nominal anual de los Bonos un diferencial)
resultando pagadero cada afio en los sucesivos aniversarios de la fecha de emision de las
respectivas Cédulas Hipotecarias hasta el vencimiento final de las mismas. Las Cédulas
Hipotecarias, de acuerdo con los términos de su emision, tendran un tipo de interés de demora de
un punto y medio porcentual porcentual (1°5%) superior al tipo de interés ordinario anual de las
Cédulas Hipotecarias y se amortizaran mediante un unico pago en la fecha de vencimiento. Se
adjunta como Anexo VIII un modelo del titulo fisico representativo de las cédulas hipotecarias que
se van a emitir.

El Anexo IV al Folleto contiene las certificaciones de los Emisores sobre los Activos, asi como el
modelo de informe a emitir con caracter previo a la constitucion del Fondo por la Sociedad Gestora
relativo a la verificacion de la existencia, titularidad y condiciones de los Activos.

La fecha de amortizacion de las Cédulas Hipotecarias sera en la fecha en que se cumpla el décimo
(10°) aniversario de la fecha de emision de las mismas.

De acuerdo con las disposiciones anteriores relativas a la fecha de pago de intereses y de
amortizacion de las Cédulas Hipotecarias, se indica que los Emisores procederan al pago de las
cantidades (de intereses o principal) debidas en virtud de las Cédulas Hipotecarias en las fechas de
pago establecidas en las propias Cédulas Hipotecarias y de conformidad con los compromisos
asumidos por los Emisores en el Contrato de Gestion Interna, de forma que el Fondo disponga de
los importes cobrados por las Cédulas Hipotecarias al menos dos (2) Dias Habiles antes de cada
Fecha de Pago de los Bonos, evitando asi tensiones de liquidez o tesoreria en el Fondo.

El valor nominal de las Cédulas Hipotecarias emitidas por cada uno de los Emisores es el que se
indica en el apartado IV.2.1.1 anterior.

Tanto el cobro del principal como de los intereses de las Cédulas Hipotecarias estan, de acuerdo
con el articulo 12 de la Ley 2/1981, especialmente garantizados, sin necesidad de inscripcion
registral, por hipoteca sobre todas las que en cualquier momento consten inscritas a favor de los
Emisores, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial universal de los mismos.

El derecho de crédito del Fondo, como tenedor de las Cédulas Hipotecarias, frente a los Emisores,
ademas de estar garantizado en la forma descrita en el parrafo anterior, llevard aparejada ejecucion
para reclamar el pago a los Emisores, siendo el Fondo, como tenedor de las Cédulas Hipotecarias,
acreedor singularmente privilegiado, con la preferencia sefialada en el numero 3 del articulo 1923
del Codigo Civil, frente a cualesquiera otros acreedores con relacion a la totalidad de los créditos
hipotecarios inscritos a favor de los Emisores.
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a)

Declaraciones sobre los Emisores, los Activos y la Entidad Cedente

1. La Entidad Cedente, como titular de los Activos hasta su cesién al Fondo, garantiza a la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo a la fecha de constitucion del Fondo:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

(V)
(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

que es una sociedad de valores debidamente constituida de acuerdo con la legislacion vigente
y se halla inscrita en el Registro Mercantil;

que ni a la fecha de su constitucion, ni en ningin momento desde la misma, se ha encontrado
en situacion de insolvencia, suspension de pagos o quiebra;

que sus dorganos sociales han adoptado validamente todos los acuerdos necesarios para la
cesion al Fondo de los Activos y para otorgar validamente la Escritura de Constitucion del
Fondo, los contratos y los compromisos complementarios asumidos;

que los Activos existen;

que es titular pleno de los Activos;

que los Activos son libremente transmisibles de acuerdo con todas las normas que les son de
aplicacion;

que la cesion de los Activos al Fondo no infringe la legislacion vigente;

que la totalidad de los Activos son cédulas hipotecarias emitidas por los Emisores y
debidamente suscritas por la Entidad Cedente;

que no tiene conocimiento de que ningiin Emisor se encuentre en situacion concursal.

2. Por su parte, cada uno de los Emisores ha garantizado:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

™)

(vi)

(vii)

que es una entidad de crédito debidamente constituida de acuerdo con la legislacion vigente
y se halla inscrita en el Registro Mercantil;

que ni a la fecha de su constitucion, ni en ningin momento desde la misma, se ha encontrado
en situacion de insolvencia, suspension de pagos o quiebra;

que cumple con los requisitos establecidos en la Ley 13/1992, de 1 de junio, sobre recursos
propios y supervision en base consolidada de las entidades financieras, la Circular 5/1993, de
26 de marzo, sobre determinacion y control de los recursos propios minimos de las entidades
de crédito y demas normativa aplicable;

que sus oOrganos sociales han adoptado validamente todos los acuerdos necesarios para la
emision de su Cédula Hipotecaria de conformidad con sus respectivos estatutos sociales y en
la legislacion vigente al efecto;

que la Cédula Hipotecaria sera validamente emitida por cada uno de ellos de acuerdo con la
Ley 2/1981 de 25 de marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario y el Real Decreto
685/1982, de 17 de marzo que la desarrolla;

que la Cédula Hipotecaria que emitira cada uno de ellos no resulta sujeta a carga o gravamen
de ningun tipo, sin que exista impedimento alguno para que se pueda ceder;

que los datos relativos a la Cédula Hipotecaria que va a ser emitida por cada uno de ellos que
se incluyen en el Folleto reflejan exactamente su situacion, son correctos y completos;
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(viii) que la Cédula Hipotecaria que va a ser emitida por cada uno de ellos estara representada por
un titulo nominativo;

(ix) que el plazo de amortizacion de la Cédula Hipotecaria que va a ser emitida por cada uno de
ellos sera de diez (10) afios;

(x) que ninguna persona tiene derechos preferentes sobre el legitimo titular de los derechos de
crédito incorporados a la Cédula Hipotecaria que va a ser emitida por cada uno de ellos, al
cobro de las cantidades derivadas de la misma;

(xi) que la Cédula Hipotecaria que va a ser emitida por cada uno de ellos constituira una
obligacion valida y vinculante de pago para cada uno de ellos, exigible y ejecutable en sus
propios términos (salvo por lo que pueda verse afectada por un procedimiento de
insolvencia);

(xii) que la Cédula Hipotecaria que va a ser emitida por cada uno de ellos sera libremente
transmisible de conformidad con la legislacion aplicable;

(xiii) que los pagos debidos por cada uno de los Emisores en virtud de la Cédula Hipotecaria que
va a ser emitida por cada uno de ellos no estan sujetos a retencion o deduccion alguna de
naturaleza fiscal;

(xiv) que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de ninglin tipo o de ninguna otra
circunstancia en relacion con la Cédula Hipotecaria que puedan perjudicar su validez o
exigibilidad ni existe, a su leal saber y entender, excepcion alguna que cada Emisor pueda
oponer al pago de la Cédula Hipotecaria que va a ser emitida por cada uno de ellos;

(xv) que no tiene conocimiento de que exista circunstancia alguna que impida la ejecucion de la
Cédula Hipotecaria de conformidad con la legislacion aplicable.

b)  Documentacion de los Activos

Las Cédulas Hipotecarias que constituyen los Activos estan documentadas mediante titulos
nominativos singulares suscritos inicialmente por la Entidad Cedente y que seran transmitidos a
favor del Fondo.

c) Legislacion aplicable a la cesion de los Activos

La emision de las Cédulas Hipotecarias se ha realizado por los Emisores de acuerdo con la
legislacion espafiola y mas concretamente al amparo de la Ley 2/1981 de 25 de marzo, de
Regulacion del Mercado Hipotecario y el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo que la desarrolla.

De acuerdo con la legislacion espafiola especial aplicable, para la validez de la cesion al Fondo por
parte de la Entidad Cedente de las Cédulas Hipotecarias, s6lo se precisara la declaracion escrita en
el propio titulo nominativo o la formalizaciéon de un documento constitutivo de cesion, sin que sea
necesaria la notificacion a los deudores (Emisores de las Cédulas Hipotecarias). No obstante, la
ausencia de obligacion de notificar la cesion de los Activos a los Emisores, la Entidad Cedente
procedera a hacerlo tras ceder las Cédulas Hipotecarias al Fondo con objeto de asegurar que el
Fondo pueda ejercitar todos los derechos (y especialmente los de cobro) que le correspondan frente
a los Emisores en virtud de las Cédulas Hipotecarias.

Las Cédulas Hipotecarias seran transmisibles sin necesidad de intervencion de Fedatario Publico,
de conformidad con la legislacion vigente.
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IV.2.1.3.2 Cartera de préstamos que respaldan la emision de las Cédulas Hipotecarias

De entre la cartera total de préstamos hipotecarios de los Emisores, unicamente aquellos préstamos
hipotecarios que cumplen los requisitos establecidos al efecto por la referida Ley 2/1981 resultan
aptos a los efectos de respaldar la emision de las Cédulas Hipotecarias. Los préstamos aptos para
respaldar la emision de las Cédulas Hipotecarias constituyen unicamente una parte de las carteras
totales de préstamos hipotecarios que garantizan tanto el cobro del principal como de los intereses
de las Cédulas Hipotecarias. El siguiente cuadro muestra la cartera total de préstamos hipotecarios
de los Emisores, asi como la cartera apta para respaldar la emision de las Cédulas Hipotecarias a 30
de abril de 2002, comparandolas con el saldo vivo de cédulas hipotecarias emitidas por cada
Emisor a dicha fecha. Todas las cifras estan expresadas en euros.

IMPORTE Cartera Cartera apta para Cédulas TOTAL 90%
Emisor respaldar la |

CEDULASIII]  Hipotecaria emision vivas CEDULAS CART. APTA
Caixa dEstalvis de Sabadell 150.000.000 2.508.934.403 1.404.879.279 179330.0000  329.330.000 1.264.391.351
Caixa dEstalvis Laietana 1450000001  1.441.062.360 735.230.014 90.150000  235.150.000 661.707.014
Caixa dEstalvis de Terrassa 3000000000  1.977.848629 807577.63 240000000  540.000.000 807.819.875
Caja de Ahamos de la Inmeculada de Aragon 160000000  1.845503584  1.193.180.607] 120.000000f  280.000.000 1.073.862.546
Caja de Ahomos y Monte de Fiedad de las Baleares 2350000000  234461.041  1.436676.624 150.000000f  385.000.000 1.293,008.962
Caja de Ahamos y Monte de Piedad de Zaragaza, Aragdny Rioja 3000000001  6567.70568  4.891.990740 274443270} 574443270 4.402.791.666
Caja de Aharmos de Castillala Mencha 1350000001 2360442874  1.829499.524 150.234.000f  285.234.000 1.646.549.572
Caja de Anarros Provincial San Femando de Sevillay Jerez 175.000.000 2400.251.309 707.902.84 q 175000.000 637.112605
Caja General de Ahorros de Graneda 125,000.000 2730.828.835 828.726615 445545389  570.545.385 745.853.953
Caixa dEstalvis Comarcal de Menlleu 40.000.000 560.533474 435.941.580) o 40.000.000 3R.347.42
Caixa dEstalvis del Penedés 200.000.000 3.708.892.924 2.734.588.2A4) 240.000.0004  440.000.000 2461129465
Caja de Ahorros del Mediterréneo 300.000.000 9.851.275.000 6.324.877.961) 2994000000  599.400.000 5.692.390.170
Caja de Aharros de Santander y Carttabria 120.000.000) 1.758.820.249 930.025.142 q 120.000.000 837.022.628
Caja de Aharros de Salamancay Soria 140.000.000) 3.152.275.469 1.618.479.000 ] 140.000.000 1.456.631.100
Caixa de Afarros de Vigo, Ourense e Portevedra 1560000001 2286120494 12967280 2780000004  433.000.000 1.167.050.526
Monte de Piedad y Caja de Anormos de Huelva y Sevilla 750000000  4296357.377] 1718542951 180.200000f  255.200.000 1.546.688.656
Caja de Ahamos y Monte de Fiedad de Guip(zooa y San Sebestian 3000000004 4042280644 1757832574  200.000.0000  500.000.000 1.582.049.316
Monte de Piedad y Caja General de Ahormos de Badgjoz 25,000,000 607.816.942 437.085.000 132009000  157.090.900 393.376.500
Caja General de Ahoos de Carerias 1100000000  1.917.86681  1.706.163.000 78131600  183.131.600 1.535.546.700
Caixa dEstalvis de Marresa 150.000.000 997.830.167] 693.455.000 180.000.000f 330.000.000 624.109.500
Caja de Ahorros y Monte de Fiedad de Cdrdoba 1600000001 3437679659  1.659.339.889 150.234.000f  310.234.000 1.493450.898
Total 3.500.000.000 60.934.807.485 35238.767.138  3.387.759.155 6.887.759.155 31.714.890.424

A continuacion se incluyen varios cuadros estratificados de andlisis conjunto de las carteras totales
de préstamos hipotecarios de los Emisores que, de acuerdo con lo establecido en la Ley 2/1981, de
25 de marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario, garantizan especialmente tanto el cobro del
principal como de los intereses de las Cédulas Hipotecarias. Los datos empleados para la
elaboracion de los cuadros vienen referidos al 30 de abril de 2002.

A los efectos del presente apartado, las cantidades reflejadas en los cuadros estan expresadas en
euros.

Por su parte, las medias de las vidas residuales, en su caso, estan expresadas en meses.
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a) Saldo Vivo de Principal, de los préstamos hipotecarios.

El siguiente cuadro muestra la distribucion del saldo vivo de los préstamos hipotecarios en
intervalos de 25.000 euros.

Distribucion por Saldo Vivo

Numero % del total Balance % de Balance Media Media Media

Saldo Vivo de préstamos  de préstamos de Principal de Principal LTV Tipo Interés Vida Residual
<25.000 Euros 380.019  33°98% 5.056.943.166 8°30% 31’87 5’86 109°97
25.000 a 50.000 388.107  34°70% 14.149.169.496  23°22% 51’88 5’38 170°77
50.000 a 75.000 178.694  15°98% 11.017.078.006  18°08% 58’80 5’33 200°84
75.000 a 100.000 82.445 7°37% 7.121.192.922  11°69% 62°42 523 219’39
100.000 a 125.000 37.540 3’36% 4.193.244.242 6’88% 60°40 5’08 220°92
125.000 a 150.000 18.899 1’69% 2.599.226.888 4°27% 60°13 526 219°78
150.000 a 175.000 8.745 0°78% 1.415.521.758 2°32% 62°87 5’11 213’60
175.000 a 200.000 11.120 0°99% 2.075.755.697 3°41% 88’94 5’88 153785
200.000 a 225.000 2.120 0°19% 446.437.228 0°73% 61’60 5’05 207°85
225.000 a 250.000 1.963 0°18% 464.217.455 0°76% 89°67 5’04 194°27
> 250.000 Euros 8.807 0°79% 12.396.020.627  20°34% 45’59 4’84 200783
Total 1.118.459 100% 60.934.807.485 100% 54°24 5°26 189’4

A los efectos previstos en el presente Folleto, “LTV” significa “loan to value”, o relacion entre el
saldo vivo de un préstamo y valor de tasacion de los bienes que lo garantizan.

b) Tipo de interés, fijo o variable.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de préstamos en funcion del tipo de interés fijo o
variable.

Distribucion por Tipo de Interés

Numero % del total Balance % de Balance ~Media Media Media

Tipo de préstamos  de préstamos de Principal de Principal LTV  Tipo Interés  Vida Residual
Fijo 141.635 12°66% 5.260.574.111 8°63% 53’73 5’76 141°51
Variable 976.824  87°34% 55.674.233.374  91’37% 54°29 522 193°91
Total 1.118.459 100°00% 60.934.807.485°00 100°00%  54°24 5°26 189’4

Debe tenerse en cuenta, no obstante, que el tipo de interés de la Cédula Hipotecaria no viene
determinado por la rentabilidad o tipo de interés de los activos de la cartera de respaldo, toda vez
que cada Cédula se encuentra garantizada por la totalidad de dicha cartera, y no por determinados
activos en concreto.
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¢) Indices o tipos de referencia establecidos para la determinacion del tipo de interés
aplicable.

El siguiente cuadro muestra los indices de referencia utilizados para determinar el tipo de interés
aplicable a cada préstamo. Los préstamos con tipo de interés fijo quedan excluidos de este analisis.

Distribucion por Indice de Referencia

Nutmero % del total Balance % de Balance Media Media Media

Indice de préstamos  de préstamos de Principal de Principal LTV  Tipo Interés  Vida Residual
Mibor 229.626  23°51% 9.909.451.557 17°80% 46’37 5°01 144°97
Euribor 143.104  14°65% 15.358.653.157  27°59% 56°93 5°05 239’76
CECA 38.184 3°91% 823.237.175 1’48% 35°91 6’35 111°68
IRPH Entid. 111.320  11°40% 4.667.629.747 8’38% 50’58 5°01 193’59
IRPH Cajas 253310  25°93% 15.029.341.606  27°00% 69’12 5’68 214’56
IRMH 46.174 4°73% 2.438.556.228 4°38% 59°72 5’06 188’02
Otros 155.106  15°88% 7.447.363.904 13°38% 32°04 4°97 134’11
Total 976.824 100% 55.674.233.374 100% 54°29 5’22 193’9

d) Margen sobre el indice de referencia.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los préstamos hipotecarios, en funcion de margen
aplicable sobre los respectivos indices de referencia, en intervalos de 25 puntos basicos.

Distribucion por Margen sobre el Indice de Referencia

Numero % del total Balance % de Balance Media Media Media
Rango de Margen de préstamos  de préstamos de Principal de Principal LTV  Tipo Interés  Vida Residual
inferior a 0 47.880  4°90% 2.946.797.501 5°29% 57°39 4’66 162°46
entre 0y 25 154770  15’84% 7.650.782.617  13°74% 56’00 5’16 185’08
de25a50 78.070  7°99% 5.281.740.162 9°49% 577 5720 216’56
de 50a 75 108.989  11°16% 7.716.487.344  13’86% 56’06 5’01 212°45
de 75 a 100 99.560 10°19% 6.635.600.399  11°92% 64’18 5’09 193’34
de 100 a 125 112981 11'57% 6.275.153.663  11°27% 50’04 5’14 172°63
de 125 a 150 73.720  7°55% 4.089.907.058 7°35% 50’11 5’37 175’17
150 o superior 300.855  30°80% 15.077.764.630  27°08% 49°23 5’54 201°33

Total 976.824 100% 55.674.233.374 100% 54°29 5722 193’9
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e) Tipo de interés efectivo aplicable en la actualidad.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de préstamos en funcidon del tipo de interés
efectivamente aplicable a fecha 30 de abril de 2002. El tipo de interés medio del total de la cartera,
ponderado por el principal pendiente, es de 5°26%.

Distribucion por Tipo de Interées Actual

Tipo de interés

menor de 3’5
entre 3’5y 4
entre 4 y 4’5
entre 4’5y 5
entre 5y 5’5
entre 5’5y 6
entre 6y 6’5
entre 6’5y 7
entre 7y 7’5
superior a 7°5

Total

Numero
de préstamos

12.038
32.175
111.632
197.792
231.533
222.025
141.700
95.700
28.251
45.613

1.118.459

% del total
de préstamos

1°08%
2°88%
9°98%
17°68%
20°70%
19°85%
12°67%
8°56%
2°53%
4°08%

100%

Balance
de Principal

815.975.857°57
3.265.993.767°39
8.603.264.386°51
11.307.740.026°18
13.697.475.716°02
10.807.888.195°00
6.776.246.765°72
3.983.904.112°96
931.867.018°10
744.451.639°54

60.934.807.485

% de Balance Media

Media

Media

de Principal LTV Tipo Interés Vida Residual
1°34% 58’37 2’43 189°23
5’36% 55’09 3’83 213’54
14°12% 56’43 4°26 202°23
18°56% 53’86 4’73 194°23
22°48%  52°40 5’30 190’84
17°74%  51°82 5765 182’44
11°12% 60’46 6’16 188’40
6°54% 55’40 6’64 175°85
1’53% 49’50 7’10 138’81
1°22% 38’31 1002 81’12
100% 54°24 5’26 189’4

f) Tipo de préstamo.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de préstamos en funcion del bien, en cuanto a su posible
sujecion a proteccion oficial.

potecario
Numero % del total Balance % de Balance Media Media Media
Tipo préstamo de préstamos  de préstamos de Principal de Principal LTV  Tipo Interés  Vida Residual
Precio libre 909.267 81°30% 53.442.861.259 87°70% 54’46 5’27 193’84
Protec. Oficial 209.192  18’70% 7.491.946.226  12°30% 52°72 521 157°92
Total 1.118.459 100°00% 60.934.807.485°00 100°00%  54°24 5°26 189’4

g) Indicacion de la distribucién geografica por provincias.

El siguiente cuadro muestra la distribucion geografica de los préstamos hipotecarios, en funcion de
las provincias donde se ubican los bienes que sirven como garantia.
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Distribucion Geografica per Provineias
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h) Vida residual de los préstamos.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los préstamos hipotecarios, en funcion de la vida
residual de los mismos, en los siguientes intervalos expresados en meses.

Distribucion por Vida Residual en Meses

Numero % del total Balance % de Balance Media Media Media

Vida Residual meses de préstamos de préstamos de Principal de Principal LTV Tipo Interés Vida Residual
menos de 36 55444  4°96% 1.640.304.090 2°69% 29°88 5’59 10°39
entre 36 y 60 55.967 5°00% 1.537.716.544 2°52% 32°05 5’80 3877
entre 60y 96 136.812 12°23% 4.320.138.410 7°09% 37’39 566 65’73
entre 96 y 120 122.141 10°92% 5.186.896.243 8’51% 46°05 5’42 98’56
entre 120y 156 176.975 15’82% 8.548.327.117 14°03% 48’45 5°27 122’38
entre 156 y 180 93.717 8’38% 5.702.994.635 9°36% 52°20 5’31 158°05
entre 180y 216 112.077 10°02% 6.272.655.186 10°29% 58’35 5’30 182°41
entre 216 y 240 104.074 9°31% 6.233.438.097 10°23% 64’79 5’15 216’77
entre 240 y 276 82.891 7°41% 6.076.791.702 9°97% 62’51 5’17 244°33
entre 276 y 300 80.215  7'17% 6.417.507.971 10°53% 59’86 5°03 278’14
entre 300 y 336 34.069 3°05% 3.490.335.713 5°73% 61’10 5’15 307°71
entre 336 y 360 51446 4°60% 4.179.489.529 6’86% 64’66 5’15 336’13
superior a 360 12.628 1’13% 1.328.202.247 2°18% 5832 4’71 361°32

Total 1.118.459 100% 60.934.797.485 100% 54’24 5°26 189’4

i) Tipo de propiedad.

El siguiente cuadro muestra la distribucién de los préstamos hipotecarios, en funcion del tipo de
propiedad que sirve como garantia.

Distribucion por Tipo de Propiedad

Ntmero % del total Balance % de Balance Media Media Media
Tipo de propiedad  de préstamos  de préstamos de Principal de Principal LTV  Tipo Interés  Vida Residual

Piso 892.390  79°79% 42.422.486.492  69°62% 56’14 5728 198
Chalet 81.971 7°33% 5.746.510.316 9°43% 43°24 513 212
Local comerc. 38.568  3’45% 3.173.347.228 5°21% 69°27 5’23 156
Nave industrial 11.933 1’07% 1.557.970.187 2°56% 54’89 5’40 136
Finca 32576 2°91% 3.152.557.693 5°17% 32’70 3’28 112
Otros * 61.021 5’46% 4.881.935.569 8°01% 54’67 6’42 180

Total 1.118.459 100%  60.934.807.485 100% 54°24 526 1894

* Esta categoria engloba esencialmente, entre otros bienes, obras de equipamiento social y edificios
turisticos.
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j) Porcentaje que representa el Saldo Vivo con respecto al Valor de Tasacion.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los préstamos hipotecarios, en funcidon del porcentaje
que representa el Saldo Vivo de cada préstamos sobre su respectivo valor de tasacion, de acuerdo
con los siguientes intervalos.

Distribucion por LTV (Saldo Vivo / Valor Tasacion)

Numero % del total Balance % de Balance Media ~ Media Media
LTV en % de préstamos  de préstamos de Principal de Principal LTV Tipo Interés Vida Residual
menor de 25 202.767 18’13% 6.217.672.968°00 10°20%  9°52 4’12 68
entre 25y 30 51.850 4°64% 2.749.530.330°90  4’51% 25’47 3’46 97
entre 30 y 35 44231  3°95% 2.052.898.557°23  3’37% 31’54 5’48 146
entre 35y 40 91.577 8'19% 4.148.838.280°66  6°81% 36’29 5’38 171
entre 40 y 45 48.944 4°38% 2.638.161.941°65 4’33% 41’49 5’44 156
entre 45y 50 55.677 4°98% 2.997.155.289°10 4°92% 46’14 5’44 157
entre 50 y 55 59.371  5°31% 3.383.671.028’11  5’55%  52°06 5’39 161
entre 55y 60 64.437 5°76% 3.875.520.072°36  6’36% 56’02 5’33 170
entre 60 y 65 173.700 15°53% 9.755.446.626°49 16°01% 62’04 525 203
entre 65y 70 72137  6’45% 4.621.638.561°74  7°58% 66’14 5’28 191
entre 70y 75 65.476  5°85% 4.435.656.378’82  T7°28%  T1’16 5’31 202
entre 75y 78 44.062 3°94% 3.066.561.894°23  5°03% 75’50 5’35 231
78 o superior 144.231 12°90% 10.992.055.555°83  18°04% 78’36 6’07 298
Totales 1.118.459 100°00% 60.934.807.485 100°00% 54°24 5°26 189’4
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k) Fecha de Vencimiento.

El siguiente cuadro muestra la distribucién de los préstamos hipotecarios, en funcion del afio de
vencimiento.

Distribucion por Ao de Vencimiento

Numero % del total Balance % de Balance Media Media Media
Vencimiento  de préstamos  de préstamos de Principal de Principal LTV Tipo Interés Vida Residual
2002 24.622 2°20% 995.222.302 1’63% 14°83 371 8’25
2003 22.909 2°05% 1.000.194.350 1’64% 15°86 3°98 14°02
2004 28.213 2°52% 918.310.037 1’51% 21°44 4’12 21°90
2005 28.999 2°59% 945.430.365 1’55% 26’55 4’13 34°22
2006 31.997 2°86% 1.021.659.385 1’68% 28’19 4°68 44°63
2007 34312 3°07% 1.165.427.517 1’91% 31°05 4°83 5717
2008 45.788 4°09% 1.404.111.831 2°30% 40’50 5’76 73’29
2009 62.767 5°61% 2.029.085.355 3°33% 43°07 5’54 85’36
2010 61.573 5’51% 2.294.146.922 3°76% 45’49 5’46 95’66
2011 65.554 5’86% 2.793.947.045 4°59% 4720 5’52 107°91
2012 67.982 6°08% 2.899.924.533 4°76% 48°87 5’42 119’13
2013 63.726 5°70% 2.915.943.047 4°79% 50°63 5’33 131°40
2014 57.471 5°14% 2.812.248.175 4°62% 52°86 5’26 150°60
2015 42.628 3’81% 2.513.214.137 4°12% 57’51 5’45 154°03
2016 40.965 3°66% 2.636.988.143 4°33% 52°90 5’19 17339
2017 30.741 2°75% 2.008.161.189 3°30% 54°25 5’42 182’79
2018 32.061 2°87% 2.061.393.549 3°38% 64’72 5’25 189’25
2019 37.493 3°35% 2.047.630.020 3’36% 60’33 5’29 202°94
2020 39.468 3°53% 2.341.215.943 3°84% 78’54 5’30 214’52
2021 45.593 4°08% 2.893.861.569 4°75% 60’45 5’02 225’80
2022 24.755 221% 2.042.363.213 3’35% 63’44 4°98 237°52
2023 28.019 2°51% 2.196.959.101 3°61% 61’15 5’05 249°62
2024 35.740 3°20% 2.534.515.980 4°16% 61°77 5’08 261°63
2025 36.213 3°24% 2.689.412.433 4°41% 62°20 5’16 273’42
2026 39.141 3°50% 3.281.526.985 5’39% 61°33 5’04 285’35
2027 16.118 1°44% 1.721.361.479 2°82% 62°00 4°80 295’82
2028 7.410 0°66% 1.022.429.870 1°’68% 65721 5’04 309’69
2029 10.637 0°95% 1.108.856.573 1’82% 57°47 5’19 321°90
2030 17.746 1’59% 1.319.998.275 2°17% 70°60 5’34 332°91
2031 16.298 1’46% 1.390.892.233 2°28% 55°97 4’83 344°67
2032 o sup. 21.519 1°92% 1.928.375.932 3’16% 72°87 8’70 394°89
Total 1.118.459 100% 60.934.807.485 100% 54°24 5°26 189’4

1) Datos de morosidad.
Se toma como cartera de estudio una cartera que a 30 de junio de 1999 ascendia a

30.587.093.985°93 euros y se mantiene invariable para poder estudiar la evolucion de la misma sin
ser distorsionada por el incremento de nuevos préstamos.
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30,00% —&— Tasa de Impagados
25,00%
20,00%
15,00% —l— Recuperaciones del
Trimestre
10,00%
5,00%
0.00% = Acumulado Pendiente
’ de Cobro al Final del
O O O Q Q QO Q N N N N 9 .
(\9 QQ &S (\,0 Q,Q &S (\9 J = S Trimestre
Q 2 > ((\(b Q L N ((\(b . Q g & @{b
INFORME DE MOROSIDAD
1999 Atio 2000 Atto 2001 2002
Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4 Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4 Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4 Trimestre 1
Total cartera préstamos 30.587.093.985,93 30.587.093.985,93 30.587.093.985,93 30.587.093.985,93 30.587.093.985,93 30.587.003.985,93 30.587.003.985,93 30.587.003.985,93 30.587.003.985,93 30.567.003.98593 30.587.003.085,93  30.587.003.985,93
Taga e Impagos Capial + Intereses 23.82% 2352% 22 05% 22,0% 22 44% 231% 2302% 23, 74% 22.31% 2114% 22 06% 21 ,87%
Taga te Principales Impagatios 16,35% 16,31% 15,78% 15,33% 15,74% 16 50% 16,32% 16, 58% 15,34% 14 55% 15 59% 15 61%
Taga te Intereses Impagacios £ 26% TU% £ 27% £ 46% £, 7% £ 6% £ 70% 7 18% £ 96% £ 459% B 4T% £.27%
Taza e Principales Impagados con mas de 90 diss 11,11% 851% 981% 10,10% 10,30% 943% 14,02% 13,15% 10,23% 11 56% 11 34% 10,22%
Tasa de Intereses Impagados mas de 90 dias 7 80% 7 55% 917% 792% 7 58% 8 10% 826% 8 45% 937% 10,35% 10,57% 9 54%
Media de dias en impago 19 18 17 18 15 20 17 16 15 14 14 13
Recobtos de Inpagadoz del Propio Trimestre 76 46% 70,34% 82 94% 87 86% 83,17% 85, 24% 0,14% 82 44% 84, 73% 89 .55% 94 06% 81,35%
Recobros de Impagados de Trimestres Anteriores £9,50% 76 40% 78,23% 79,55% 85,54% 86 53% 89,81% 86, 04% 85, 26% 94 45% 89 08% a6, 26%
Pendiente de Cobro al Final del Trimestre (Cap, +Int.) 1758% 1 46% 141% 134% 094% 0,59% 066% 0,25% 0% 035% 070% 085%
Impagados del Trimestre que han ariginado Ejecucian 0117% 0,039% 0,051% 0,096% 0077% 0135% 0083% 0083% 0,081% 0,076% 0,108% 0126%
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Iv.2.2

En todo caso, los datos antes indicados constituyen informaciones relativas a la totalidad de
las carteras de préstamos hipotecarios que garantizan especialmente tanto el cobro del
principal como de los intereses de las Cédulas Hipotecarias, pero no coinciden con el
importe de los Bonos ni el Activo del Fondo.

Contrato de Cesion de Activos

La Sociedad Gestora suscribird un contrato de cesion de activos con la Entidad Cedente (el
“Contrato de Cesion de Activos”), de las siguientes caracteristicas:

IV.2.2.1 Objeto

El objeto del Contrato de Cesion de Activos lo constituye la cesion a titulo oneroso al Fondo
por la Entidad Cedente de la titularidad de las Cédulas Hipotecarias (de las que es legitima
titular en pleno dominio con caracter previo a dicha cesion) y de todos los derechos de
crédito que de las mismas se deriven.

IV.2.2.2 Términos y condiciones de la cesion de los Activos

La cesion de las Cédulas Hipotecarias se realizara, segin el Contrato de Cesion de Activos,
en las siguientes condiciones:

(i)  La cesion de las Cédulas Hipotecarias al Fondo en virtud del Contrato de Cesion de
Activos sera plena e incondicionada y por la totalidad del plazo remanente hasta el
vencimiento de las mismas y comprendera la totalidad de los derechos, productos y
acciones frente a los Emisores y/o terceros, tanto principales, como accesorios y de
garantia (reales o personales, asi como derechos accesorios), incluyendo los derechos
de administracion y defensa legal, ya legitimen para reclamar el principal, intereses,
comisiones, gastos, costas, penalizaciones o cualquier otro concepto.

La fecha de efectividad de la cesion al Fondo de las Cédulas Hipotecarias (la “Fecha
de Cesion”) coincidird necesariamente con la Fecha de Constitucion del Fondo.

La Entidad Cedente, de acuerdo con el articulo 348 del Codigo de Comercio, responde
ante el Fondo de la existencia y legitimidad de los Activos y de las condiciones y
cualidades de los mismos que son asumidas por la Entidad Cedente de entre las
indicadas en el apartado 1V.2.1.3.1.a).1 del Folleto y en la Escritura de Constitucion,
pero no responde de la solvencia de los Emisores ni de las manifestaciones realizadas
por los mismos de conformidad con el mismo apartado 1V.2.1.3.1.a).2 anterior,
quedando liberada en todo caso de responsabilidad por impago de los Emisores, sea
del principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad derivada de las Cédulas
Hipotecarias.

(ii)) En el caso de que se produjera el impago de una Cédula Hipotecaria, la Sociedad
Gestora, en nombre del Fondo, y con objeto de velar por el interés de los titulares de
los Bonos, debera llevar a cabo las actuaciones necesarias y ejercitar las
correspondientes acciones por cuenta del Fondo, para que los Emisores satisfagan sus
obligaciones de pago de las Cédulas Hipotecarias y ejecutard a tal efecto, en la medida
en que sea posible, cuantas garantias hubiesen sido constituidas para satisfacer el
importe adeudado.

(iii) En el caso de que alguno de los Activos no reuniera en la Fecha de Cesion las
caracteristicas recogidas en el apartado 1V.2.1.3.1 anterior o adoleciera de vicios
ocultos, la Sociedad Gestora lo notificara al Emisor de la Cédula Hipotecaria afectada
para que remedie tal circunstancia, incluso mediante la sustitucion de la Cédula
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Hipotecaria por otra de las caracteristicas adecuadas, en el plazo de cinco (5) Dias
Habiles desde la referida notificacion. Si dicha circunstancia no fuera subsanada en el
citado plazo o no fuera susceptible de subsanacion, el Emisor debera amortizar
anticipadamente dicha Cédula Hipotecaria en los términos descritos en el Contrato de
Gestion Interna.

El Contrato de Gestion Interna, a estos efectos, establece que si el vicio oculto no fuera
subsanado en el citado plazo o no fuera susceptible de subsanacion, el Emisor debera
amortizar anticipadamente dicha Cédula Hipotecaria devolviendo al Fondo la cantidad que
resulte mayor entre: (i) el precio de amortizacion de la Cédula Hipotecaria a la par y (ii) el
precio de mercado de la Cédula Hipotecaria. A los efectos del punto (ii) anterior, se
entendera por “precio de mercado” de una Cédula Hipotecaria el resultado de multiplicar
el valor nominal de la Cédula Hipotecaria en cuestion por la cifra que resulte de dividir (a)
la media aritmética de las cotizaciones de los Bonos ofrecidas por las Entidades
Aseguradoras (actuando en tanto que Entidades de Contrapartida de conformidad con los
términos del Contrato de Aseguramiento) por (b) el valor nominal de dichos Bonos. A
efectos de calcular dicho “precio de mercado” se tomara el precio de cotizacion de los
Bonos ofrecidos por cada una de las Entidades Aseguradoras a las 11:00 horas del Dia
Habil anterior a aquél en que la Sociedad Gestora hubiera comunicado al Emisor la
existencia del vicio en cuestion. En caso de que alguna de las Entidades Aseguradoras no
ofreciese una cotizacion para los Bonos, se tendran tinicamente en cuenta a estos efectos
los precios ofrecidos por la(s) restante(s) Entidad(es) Aseguradora(s). La amortizacion se
llevard a cabo necesariamente dentro de los cinco (5) Dias Hébiles siguientes a la
finalizacion del periodo de subsanacion de cinco (5) Dias Habiles antes indicado.

Lo anterior debe entenderse sin perjuicio de los intereses devengados sobre las Cédulas
Hipotecarias hasta la fecha de amortizacion de las mismas, que deberan ser abonados en la
fecha de amortizacion.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, procedera a la Amortizacion Anticipada
parcial de la emision de Bonos mediante una reduccion del importe nominal de los Bonos
equivalente al valor nominal de la Cédula Hipotecaria amortizada y al pago de los
intereses correspondientes.

Los importes que, en su caso, se reciban por la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo,
como consecuencia de la amortizacion de la Cédula Hipotecaria y que excedan de las
cantidades que deban ser satisfechas por la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) en
virtud de la amortizacion parcial de la emision en los términos previstos en el Folleto
seran repartidos entre los bonistas a prorrata del nimero de Bonos de los que cada uno sea
titular y de conformidad con los términos que se recogen a continuacion. Este reparto, en
su caso, se llevara a cabo con cargo al remanente resultante una vez satisfechas
cualesquiera cantidades que deban ser satisfechas por la Sociedad Gestora (en nombre del
Fondo) en virtud de la amortizacion parcial de la emision en los términos previstos en el
Folleto.

El reparto del exceso, en su caso, existente en los términos antes descritos constituira, en
consecuencia, una excepcion al Orden de Prelacion de Pagos del Folleto.

Las cantidades resultantes seran pagaderas a los bonistas una vez que el importe en
cuestion sea recibido por la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo,
aunque no coincida con una Fecha de Pago y hasta el limite disponible de dichas
cantidades.

En el supuesto de que vaya a producirse una Amortizacion Anticipada parcial de la

emision en los términos descritos en este apartado, la misma sera anunciada
inmediatamente a la CNMV y a los bonistas, mediante publicacion en un diario de amplia
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Iv.23

difusion en Espafia, de acuerdo con lo establecido en el apartado II.7.5 para las
notificaciones de caracter extraordinario.

(iv) La Entidad Cedente no asumira ninguna obligacidon de recompra de los Activos.
Iv.2.2.3 Precio y Pago

El Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, debera abonar a la Entidad Cedente, en la
Fecha de Desembolso, la suma total de 3.500.000.000 euros (el “Precio”).

La Entidad Cedente, una vez reciba confirmacion escrita del abono del Precio, acusara recibo
de los fondos otorgando asi a favor del Fondo la mas eficaz carta de pago.

1v.2.24 Transmision de la titularidad y propiedad de los Activos

Los Activos seran emitidos nominativamente a favor de la Entidad Cedente, que suscribira y
recibira de los Emisores los titulos fisicos representativos de los mismos, que dichos Emisores le
entregaran con anterioridad a la constitucion del Fondo. La Entidad Cedente sera por lo tanto
titular en pleno dominio de los Activos con anterioridad a la constitucion del Fondo.

En el acto de constituciéon del Fondo la Entidad Cedente transmitird la titularidad y el pleno
dominio de los Activos al Fondo y entregara a la Sociedad Gestora, actuando en nombre y por
cuenta del Fondo, los titulos fisicos representativos de los mismos.

La Sociedad Gestora, actuando en nombre y por cuenta del Fondo, entregara los titulos fisicos
representativos de los Activos al Agente Financiero simultineamente a la firma del Contrato de
Servicios Financieros, en los términos y con la finalidad descritos en el mismo.

Acciones en caso de impago de los Activos
Iv.2.3.1 Acciones del Fondo

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion ejecutiva de caracter personal
(no real) contra los Emisores que incumplan sus obligaciones de pago derivadas de las
Cédulas Hipotecarias. Dicha accion debera ejercitarse por los tramites del procedimiento
ejecutivo de los articulos 517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accion
declarativa contra los Emisores que incumplan sus obligaciones de pago derivadas de los
Activos. Dicha accidon debera ejercitarse por los tramites del juicio declarativo ordinario que
corresponda segun la cuantia de la reclamacion

A estos efectos, se entendera que un Emisor ha incumplido sus obligaciones de pago (en
concepto de principal o intereses) derivadas de la Cédula Hipotecaria por ¢l emitida cuando
no haya realizado el pago debido en la fecha en que dicho pago debi¢ realizarse.

Producido un impago en los términos antes indicados, la Sociedad Gestora procedera, en el
plazo de siete (7) dias a contar desde la fecha en la que se produjo el impago, a iniciar el
gjercicio, en nombre y por cuenta del Fondo, de las acciones legales que correspondan para
reclamar el pago a los Emisores que hubieran incumplido sus obligaciones en virtud de las
Cédulas Hipotecarias
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Iv.3

Iv.3.1

1v.2.3.2 Acciones de los titulares de los Bonos

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

Los titulares de los Bonos no dispondran de mas acciones contra la Sociedad Gestora que la
derivada del incumplimiento de las obligaciones de ésta y, por tanto, nunca como
consecuencia de la existencia de morosidad o de amortizaciones anticipadas de los Activos.

Régimen de administracion y gestion de los Activos y de su sustitucion
Funciones de Gestion

La Sociedad Gestora custodiara, administrara y gestionara el cobro de los Activos cedidos al
Fondo, llevando asimismo la administracion financiera del Fondo (“Funciones de
Gestion™).

La Sociedad Gestora llevara a cabo las Funciones de Gestion de los Activos con la misma
diligencia que si de activos propios se tratara, actuando con toda la diligencia debida y
respondiendo ante el Fondo de cualquier perjuicio que pudiera derivarse para los mismos de
su negligencia.

La Sociedad Gestora indemnizara al Fondo, de cualquier dafio, pérdida o gasto en que
hubiera incurrido por razéon del incumplimiento de las Funciones de Gestion o por su
actuacion dolosa o negligente en el desempefio de las mismas. La Sociedad Gestora no
asume de ninguna forma responsabilidad en garantizar directa o indirectamente, el buen fin
de la operacion.

La Sociedad Gestora, como gestor de cobros de las Cédulas Hipotecarias, recibira, por
cuenta del Fondo, cuantas cantidades sean satisfechas por los Emisores por razén de las
mismas, tanto por principal, intereses, comisiones o cualquier otro concepto aplicable y
adoptara las medidas que resulten oportunas para que se ingresen en la Cuenta de Cobros.

La Sociedad Gestora adoptara asimismo las medidas que resulten oportunas para que se
ingresen en la Cuenta de Cobros las cantidades que reciba, en su caso, de los Emisores por la
amortizacion anticipada de cualquiera de las Cédulas Hipotecarias.

La Sociedad Gestora no anticipara, en ningun caso, cantidad alguna que no haya recibido
previamente de los Emisores en concepto de principal, intereses, prepago u otros, derivados
de los Activos.

La comision que recibe la Sociedad Gestora por las Funciones de Gestion se encuentra
incluida dentro de la Comisién de Administracion que percibe de acuerdo con lo establecido
en el apartado II1.10.1.

La Sociedad Gestora estara facultada para delegar la realizacion de todas o alguna de las
Funciones de Gestion, siempre que la delegacion (i) no suponga coste o gasto adicional para
el Fondo, (ii) sea legalmente posible, (iii) no dé lugar a una revision a la baja de las
calificaciones crediticias de los Bonos, y (iv) sea notificada a la CNMV, contando, caso de
ser legalmente necesario, con su autorizacion previa. De conformidad con lo previsto en el
articulo 262 del Codigo de Comercio, si la Sociedad Gestora delega sus funciones de
gestion, no quedara exonerada de ninguna de las responsabilidades asumidas o que
legalmente le fueren exigibles.
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La Sociedad Gestora ejercera las Funciones de Gestion hasta que (i) hayan sido amortizadas
la totalidad de las Cédulas Hipotecarias, (ii) se extingan todas las obligaciones por ella
asumidas en relacién con las Cédulas Hipotecarias o (iii) concluya la liquidacion del Fondo,
una vez extinguido éste.

IV.3.2 Sustitucion de Activos

No tendra lugar sustitucion alguna de las Cédulas Hipotecarias en caso de amortizacion
anticipada de las mismas.
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CAPITULOV

INFORMACION SOBRE LA OPERATIVA ECONOMICO-FINANCIERA DEL FONDO

A\A | Estructura economico financiera del Fondo
V.1.1  Composicion del activo y pasivo del Fondo

En la fecha de su constitucion, el Fondo presenta el siguiente balance:

Balance (en euros)
Activo del Fondo Pasivo del Fondo
Activos 3.500.000.000 | Bonos 3.500.000.000
Fondo de Reserva 113.750.000 (*) | Préstamo Subordinado 113.750.000 (*)
Total Activo 3.613.750.000 (*) Total Pasivo 3.613.750.000 (*)

(*)Los importes exactos tanto del Prestamo Subordinado como del Fondo de Reserva seran fijados
de forma definitiva con ocasion de la constitucion del Fondo. En concreto, su importe seria igual al
resultado de calcular los intereses correspondientes a dos (2) afios sobre un importe de
1.068.476.423°07. A efectos ejemplificativos, y considerando el tipo de interes de referencia
mencionado en el apartado I1.12.a), se indica como importes del Prestamo Subordinado y del
Fondo de Reserva la cifra de 113.750.000 euros. La cifra de 1.068.476.423°07 euros es el resultado
de calcular el 30°528% del importe total de la emision de Bonos (3.500.000.000 euros)..

A lo largo de la vida del Fondo, el Activo del mismo estara constituido por:
(1)  los Activos (descritos en el Capitulo IV del Folleto); y

(i) el saldo en cada momento de la Cuenta de Tesoreria (incluyendo el Fondo de Reserva) y en
la Cuenta de Cobros que se describen en el apartado V.1.2 siguiente.

El pasivo del Fondo estara compuesto a lo largo de la vida del mismo por:

(1)  los Bonos emitidos (descritos en el Capitulo II del Folleto); y

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

El valor patrimonial del Fondo serd nulo en todo momento.

Los Activos seran adquiridos por el Fondo por un precio de adquisicion (el ‘Precio”) igual a la
suma del Valor Nominal de las Cédulas Hipotecarias. En la Fecha de Desembolso, la Sociedad
Gestora, por cuenta del Fondo, abonara a la Entidad Cedente el Precio de los Activos cedidos al

Fondo con cargo a los fondos disponibles procedentes de la colocacion de los Bonos.

V.1.2 Cuentas del Fondo

A continuacion se describe esquematicamente la finalidad y el funcionamiento de las cuentas
bancarias abiertas por la Sociedad Gestora en nombre del Fondo.



V.1.2.1 Cuenta de Tesoreria

La Sociedad Gestora abrira, en nombre y por cuenta del Fondo, una cuenta de tesoreria (la “Cuenta
de Tesoreria”) en el Agente Financiero con la finalidad principal de mantener las cantidades que
compongan, en cada momento, el Fondo de Reserva descrito en el apartado V.1.3 siguiente.

La Cuenta de Tesoreria se regulara segun lo dispuesto en el Contrato de Servicios Financieros
descrito en el apartado V.2.3.2 siguiente.

En la Cuenta de Tesoreria se ingresaran las cantidades que reciba la Sociedad Gestora por cuenta
del Fondo por los siguientes conceptos:

(1)  las cantidades que en cada momento compongan el Fondo de Reserva;
(i)  los rendimientos producidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreria;

(ii})  los saldos remanentes de la Cuenta de Cobros que sean transferidos a la Cuenta de Tesoreria
tras proceder al abono de las cantidades correspondientes en cada Fecha de Pago.

No obstante lo indicado en el apartado (ii) anterior, el importe correspondiente a los rendimientos
producidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreria sera traspasado a la Cuenta de Cobros en cada
Fecha de Pago (con valor dicha fecha) con objeto de atender a los pagos a los que deba hacer frente
el Fondo de conformidad con el Folleto.

De acuerdo con el Contrato de Servicios Financieros, el Agente Financiero garantiza, sobre los
saldos de la Cuenta de Tesoreria, un tipo de interés que sera igual a:

a)  EURIBOR a un (1) afio menos 0°10% siempre que el saldo medio anual no sea inferior al
50% de la Cifra de Referencia;

b)  EURIBOR a un (1) afio menos 0’15% siempre que el saldo medio anual sea inferior al 50%
y no inferior al 25% de la Cifra de Referencia;

¢)  EURIBOR a un (1) afio menos 0°20% siempre que el saldo medio anual sea inferior al 25%
y no inferior al 5% de la Cifra de Referencia.

En caso de que el saldo medio anual fuese inferior al 5% de la Cifra de Referencia, la Cuenta de
Tesoreria no tendra remuneracion alguna.

A estos efectos, se entendera por Cifra de Referencia la cantidad de 120.000.000 euros.

A los efectos previstos en el presente apartado, se aplicara el EURIBOR a un (1) afio publicado el
segundo (2°) Dia Habil anterior a la fecha en que se inicie el correspondiente periodo de interés.

A todos los efectos previstos en el presente Folleto se considerara como tipo EURIBOR a un plazo
determinado el Tipo “Euribor” (Euro Interbank Offered Rate) para depositos en euros por dicho plazo
calculado y distribuido por el sistema de informacion financiera BRIDGE por mandato de la
Federation Bancaire de [’'Union Européenne actualmente publicado en la pantalla EURIBOR 01 de
REUTERS aproximadamente a las 11:00 horas.

La liquidacion de intereses se producira, en todo caso, coincidiendo con las Fechas de Pago de los
Bonos y se calcularan tomando como base (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de
Devengo de Intereses anual y (ii) un afio compuesto por 360 dias (Actual/360).

En caso de que la calificacion de la deuda a corto plazo del Agente Financiero descendiera por

debajo de la Calificacion Requerida, la Sociedad Gestora procedera de conformidad con lo
establecido en el apartado I11.7.1 (viii).
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Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, la Sociedad Gestora, atendiendo a la situacion de los
mercados financieros y con la finalidad de mejorar el rendimiento del Fondo, podra invertir
temporalmente el saldo de la Cuenta de Tesoreria, siempre que lo haya preavisado al Agente
Financiero con una antelacion minima de tres meses, en activos de renta fija a corto plazo,
denominados en euros, emitidos por emisores que cuenten con una calificacion al menos igual a la
Calificacion Requerida para riesgos a corto plazo que tengan ponderacion de hasta el 10% a los
efectos del computo de recursos propios, pudiendo darse por tanto, en este supuesto también, que la
rentabilidad obtenida sea diferente a la pactada inicialmente en el Contrato de Servicios
Financieros.

V.1.2.2 Cuenta de Cobros

La Sociedad Gestora abrira en el Agente Financiero, en nombre y por cuenta del Fondo, una
segunda cuenta (la “Cuenta de Cobros”) que se regulara en el Contrato de Servicios Financieros
descrito en el apartado V.2.3.2 siguiente.

En la Cuenta de Cobros se abonaran:

(i) los pagos de intereses de las Cédulas Hipotecarias que se recibiran al menos dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Pago de los Bonos, de acuerdo con los términos de la emision
de las Cédulas Hipotecarias y los compromisos asumidos por los Emisores en virtud del
Contrato de Gestion Interna;

(i) las cantidades correspondientes al principal de las Cédulas Hipotecarias que se recibiran al
menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Amortizacion Final de los Bonos, de
acuerdo con los términos de la emision de las Cédulas Hipotecarias y los compromisos
asumidos al respecto por los Emisores en el Contrato de Gestion Interna;

(i) los rendimientos de la Cuenta de Tesoreria que sean transferidos a la Cuenta de Cobros de
conformidad con lo previsto en el apartado V.1.2.1 anterior;

(iv) cualesquiera otras cantidades ingresadas por el Fondo en virtud de los Activos; y
(v)  los rendimientos producidos por el saldo de la Cuenta de Cobros.

En cada Fecha de Pago de los Bonos, y tras realizar los pagos correspondientes en esa fecha de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos, se transferira el saldo remanente de la Cuenta de
Cobros a la Cuenta de Tesoreria.

Excepcionalmente, quedaran depositados en la Cuenta de Cobros (y por tanto no se transferiran a la
Cuenta de Tesoreria) los importes correspondientes a las retenciones que hayan sido practicadas
sobre los pagos realizados. Estas cantidades permaneceran en la Cuenta de Cobros hasta la fecha de
su ingreso en la Hacienda Publica o, en su caso, de restitucion a sus titulares.

Al tiempo de producirse la constitucion del Fondo, se abonaran asimismo en la Cuenta de Cobros
los importes correspondientes a la dotacidon de constitucion, gestion y administracion realizada por
la Entidad Cedente. El remanente que de esta dotacion quede en la Cuenta de Cobros tras realizar
los pagos que en la Fecha de Desembolso deben realizarse con cargo a la misma sera transferido a
la Cuenta de Tesoreria, salvo aquellos importes correspondientes a gastos comprometidos pero aun
no pagados que podran permanecer depositados en la Cuenta de Cobros hasta la fecha en que
corresponda proceder al abono de los mismos.

La Cuenta de Cobros estara remunerada por el Agente Financiero a un tipo garantizado igual al
EURIBOR a una (1) semana menos 0’15%. Sin perjuicio de que la liquidacion de intereses de la
Cuenta de Cobros, sea, al igual que ocurre con la Cuenta de Tesoreria, anual, el calculo, en su caso,
de los intereses devengados por esta cuenta tendra el caracter de semanal.
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V.1.3

V.14

La Sociedad Gestora, atendiendo a la situacion de los mercados financieros y con la finalidad de
mejorar el rendimiento del Fondo, podra invertir temporalmente el saldo de la Cuenta de Cobros,
siempre que lo haya preavisado al Agente Financiero con una antelaciéon minima de tres meses, en
activos de renta fija a corto plazo, denominados en euros, emitidos por emisores que cuenten con
una calificacion al menos igual a la Calificacion Requerida para riesgos a corto plazo que tengan
ponderacion de hasta el 10% a los efectos del computo de recursos propios, pudiendo darse por
tanto, en este supuesto también, que la rentabilidad obtenida sea diferente a la pactada inicialmente
en el Contrato de Servicios Financieros.

Fondo de reserva

Con el objeto de permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago se constituira un fondo
de reserva cuyo importe estara depositado en la Cuenta de Tesoreria (el “‘Fondo de Reserva’). El
Fondo de Reserva no podra ser utilizado para hacer frente a pagos de principal en los casos en que
se proceda a la Amortizacion Anticipada parcial de la emision mediante reduccion del valor
nominal de los Bonos como consecuencia de haberse producido una Amortizacion Anticipada de
una o varias Cédulas Hipotecarias en los términos descritos en el Folleto.

El valor inicial del Fondo de Reserva sera fijado de forma definitiva con ocasion de la constitucion
del Fondo. En concreto, su importe seria igual al resultado de calcular los intereses
correspondientes a dos (2) afios sobre un importe de 1.068.476.423°07. A efectos ejemplificativos,
y considerando el tipo de interes de referencia mencionado en el apartado I1.12.a), se indica como
importes del Prestamo Subordinado y del Fondo de Reserva la cifra de 113.750.000 euros. La cifra
de 1.068.476.423°07 euros es el resultado de calcular el 30°528% del importe total de la emision de
Bonos (3.500.000.000 euros).

El valor inicial del Fondo de Reserva unicamente se podra liberar, en cada Fecha de Pago, cuando
las Entidades de Calificacion asi lo determinen discrecionalmente. La liberacion del Fondo de
Reserva se ajustara siempre a lo previsto en el Orden de Prelacion de Pagos.

Procedimiento operativo

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

V.14.1 Cobros y pagos con anterioridad a la Fecha de Desembolso

En la Fecha de Constitucion del Fondo, se depositara en la Cuenta de Cobros la dotacion de
constitucion, gestion y administracion del Fondo de la Entidad Cedente.

V.14.2 Cobros y pagos en la Fecha de Desembolso

En la Fecha de Desembolso, se depositara en la Cuenta de Tesoreria el importe del Préstamo
Subordinado. Asimismo, en la Fecha de Desembolso se depositaran en la Cuenta de Cobros todos
los fondos procedentes de la emision de los Bonos.

En la misma Fecha de Desembolso, y con cargo a los fondos depositados en la Cuenta de Cobros,
la Sociedad Gestora procederd a abonar a la Entidad Cedente el Precio de los Activos. La Entidad
Cedente unicamente abonara a lo Emisores el importe correspondiente a las Cédulas Hipotecarias
por ellos emitidas una vez que haya recibido de la Sociedad Gestora el Precio de los Activos en los
términos antes indicados.
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V.1.4.3 Cobros y pagos con posterioridad a la Fecha de Desembolso

En la fecha en la que anualmente deba pagarse el cupon de las Cédulas Hipotecarias, la Sociedad
Gestora adoptara las medidas oportunas para que se ingresen en la Cuenta de Cobros todos los
cobros de intereses de las Cédulas Hipotecarias.

En cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora aplicara los fondos disponibles en las cuentas al pago
de las obligaciones del Fondo, de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos (sin perjuicio de que
en los supuestos de Amortizacion Anticipada — apartado 11.11.3.2 — y de amortizacion anticipada en
el supuesto de vicios ocultos — apartado 1V.2.2.2 — el pago por parte de la Sociedad Gestora se
producira una vez que se haya obtenido el importe correspondiente a la ejecucion de la Cédula
Hipotecaria impagada o amortizada, segun sea el caso aunque no coincida con una Fecha de Pago).

V.1.4.4 Impago de los Emisores

Se entendera que un Emisor ha incumplido sus obligaciones de pago derivadas de la Cédula
Hipotecaria por €l emitida cuando no haya realizado el pago debido en la fecha en que dicho pago
debio realizarse.

Producido un impago en los términos antes indicados, la Sociedad Gestora procedera, en el plazo
de siete (7) dias, a contar desde la fecha en la que se produjo el impago, a iniciar el ejercicio, en
nombre y por cuenta del Fondo, de las acciones legales que correspondan para reclamar el pago a
los Emisores que hubieran incumplido sus obligaciones en virtud de las Cédulas Hipotecarias

Una vez que se haya obtenido el importe — ya sea por principal o por intereses — correspondiente a
la ejecucion de la Cédula Hipotecaria impagada, la Sociedad Gestora procedera a la Amortizacion
Anticipada parcial de la emision mediante una reduccion del importe nominal de los Bonos
equivalente al valor nominal de la Cédula Hipotecaria impagada en los términos que se indican a
continuacion: la Sociedad Gestora procedera, tan pronto como los fondos correspondientes a la
ejecucion de la Cédula Hipotecaria impagada hayan sido depositados en la Cuenta de Cobros y
pueda disponer de los mismos, primero, a abonar con cargo a la cantidad recuperada los intereses
(tanto remuneratorios como de demora) devengados y no pagados y, en segundo lugar, a amortizar
la parte de principal de los Bonos que corresponda, aplicando el resto de cantidades de acuerdo con
el Orden de Prelacion de Pagos del Folleto. La fecha en que se realicen los pagos aqui descritos no
tiene por qué coincidir con una Fecha de Pago. Para proceder al pago de las cantidades antes
resefiadas (que se realizara de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos del Folleto, en los
términos antes indicados), la Sociedad Gestora Unicamente podra utilizar las cantidades
recuperadas como consecuencia de la ejecucion de la Cédula Hipotecaria impagada.

Si las cantidades que obren a disposicion del Fondo no fueran suficientes para completar la
amortizacion anticipada conforme a lo establecido en el parrafo anterior, se completara el pago de
las cantidades debidas a los bonistas en el momento en que el Fondo cobre las cantidades
impagadas.

En el supuesto de que vaya a producirse una Amortizacion Anticipada parcial de la emision en los
términos descritos en este apartado, la misma sera anunciada inmediatamente a la CNMV y a los
bonistas, mediante publicacién en un diario de amplia difusion en Espafia, de acuerdo con lo
establecido en el apartado I11.7.5 para las notificaciones de caracter extraordinario.

Por otra parte, en caso de que uno o varios de los Emisores hubiera(n) incumplido sus obligaciones
de pago derivadas de la(s) Cédula(s) Hipotecaria(s) por ¢l/ellos emitida(s) o, aun sin mediar
impago, se hubiera producido la amortizacion anticipada de una o varias Cédulas Hipotecarias, en
la siguiente Fecha de Pago — asumiendo que en la misma existan fondos disponibles al efecto de
acuerdo con la Orden de Prelacion de Pagos — y en cuanto al pago de intereses y principal
derivados del Contrato de Préstamo Subordinado, se procedera de conformidad con las reglas
previstas para este supuesto en el citado Contrato y que se describen en el apartado V.2.1.
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V.2

V.21

Forma de financiacion del Fondo

El Fondo se financiard nediante (a) la emision de los Bonos, en los términos descritos en el
Capitulo II del Folleto y (b) el Préstamo Subordinado.

La composicion del pasivo del Fondo no variara durante la vida de éste. Segun exige el articulo 1.1
del Real Decreto 926/1998, la financiacion con cargo a los Bonos excede del 50% del pasivo.

A continuacion se describen las operaciones de financiacion distintas de la emision de los Bonos
que la Sociedad Gestora concertara por cuenta del Fondo con el fin de consolidar su estructura
financiera y procurar la mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la emision.

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

Contrato de Préstamo Subordinado

La Sociedad Gestora celebrara, en representacion y por cuenta del Fondo, con los Emisores (las
“Entidades Prestamistas”), un Contrato de Préstamo Subordinado que sera destinado a la
dotacion del importe inicial del Fondo de Reserva.

El importe del Préstamo Subordinado sera fijado de forma definitiva con ocasion de la constitucion
del Fondo. En concreto, su importe seria igual al resultado de calcular los intereses
correspondientes a dos (2) afios sobre un importe de 1.068.476.423°07. A efectos ejemplificativos,
y considerando el tipo de interes de referencia mencionado en el apartado I1.12.a), se indica como
importes del Prestamo Subordinado y del Fondo de Reserva la cifra de 113.750.000 euros. La cifra
de 1.068.476.423°07 euros es el resultado de calcular el 30°528% del importe total de la emision de
Bonos (3.500.000.000 euros).

El principal del Préstamo Subordinado serd desembolsado por las Entidades Prestamistas en las
siguientes proporciones:

Entidad Prestamista Participacion
en euros
Caja de Ahorros del Mediterraneo 9.750.000
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragon y Rioja (Ibercaja) 9.750.000
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Guipuzcoa y San Sebastian (Kutxa) 9.750.000
Caixa d’Estalvis de Terrassa 9.750.000
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de las Baleares 7.637.500
Caixa d’Estalvis del Penedes 6.500.000
Caja de Ahorros Provincial San Fernando de Sevilla y Jerez 5.687.500
Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragon 5.200.000
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cérdoba (Cajasur) 5.200.000
Caixa de Aforros de Vigo, Ourense ¢ Pontevedra (Caixanova) 5.037.500
Caixa d’Estalvis de Manresa 4.875.000
Caixa d’Estalvis de Sabadell 4.875.000
Caixa d’Estalvis Laietana 4.712.500
Caja de Ahorros de Salamanca y Soria 4.550.000
Caja de Ahorros de Castilla la Mancha 4.387.500
Caja General de Ahorros de Granada 4.062.500
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Caja de Ahorros de Santander y Cantabria 3.900.000
Caja General de Ahorros de Canarias 3.575.000
Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla 2.437.500
Caixa d’Estalvis Comarcal de Manlleu 1.300.000
Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz 812.500
Total 113.750.000

El Préstamo Subordinado devengard, desde la fecha de su disposicidon, un interés nominal anual
variable, que sera igual a la adicion al tipo EURIBOR a un (1) afio del segundo (2°) Dia Habil
anterior a la fecha en que se inicie el correspondiente periodo de interés, de un margen del 0°15%
anual. Estos intereses se abonaran unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

Los intereses devengados que deberan abonarse en una Fecha de Pago determinada se calcularan
tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses y (ii)
un afio compuesto de trescientos sesenta y cinco (365) dias (Actual/365). Los intereses se
distribuiran entre las Entidades Prestamistas de acuerdo con su participacion en el Préstamo
Subordinado en cada Periodo de Devengo de Intereses sin perjuicio de lo indicado a continuacion
para el supuesto de incumplimiento por algun Emisor de sus obligaciones de pago derivadas de una
Cédula Hipotecaria o de amortizacion de una o varias Cédulas Hipotecarias.

Los intereses y principal devengados y no pagados en una Fecha de Pago se acumularan
devengando un interés de demora al mismo tipo que el del Préstamo Subordinado y se abonaran en
la siguiente Fecha de Pago, siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente y de acuerdo con
el Orden de Prelacion de Pagos.

La amortizacion del Préstamo Subordinado se efectuara de una sola vez en la Fecha de
Vencimiento Final, en funcién de los fondos disponibles y con sujecion al Orden de Prelacion de
Pagos salvo que se pueda proceder a una Amortizacion Anticipada parcial del mismo cuando las
Entidades de Calificacion hayan dado con caracter previo su conformidad a la minoracion del
Fondo de Reserva.

El Préstamo, por su caracter subordinado, estard postergado en rango respecto de los demas
acreedores del Fondo en los términos previstos en el apartado V.6.1.2.2, incluidos, entre otros, los
titulares de los Bonos.

El Préstamo Subordinado permanecera vigente hasta la fecha en la que se cumpla el décimo (10°)
aniversario de la Fecha de Desembolso de los Bonos o, en caso de que tal dia no fuera habil, al
siguiente Dia Habil (la “Fecha de Vencimiento Final”) o hasta la fecha anterior en que la emision
de los Bonos haya sido amortizada en su totalidad.

No obstante lo hasta aqui indicado, el Contrato de Préstamo Subordinado presenta ciertas
especialidades en el supuesto de que uno o varios de los Emisores hayan incumplido sus
obligaciones de pago derivadas de una o varias de las Cédulas Hipotecarias o en caso de haberse
producido la amortizacion anticipada de una o varias Cédulas Hipotecarias.

Asi, en el caso de haberse producido el incumplimiento de cualesquiera obligaciones de pago por
parte de un Emisor de una Cédula Hipotecaria, las especialidades se resumen brevemente a
continuacion:

En cuanto al derecho de cobro de intereses, y de acuerdo con los términos del Contrato de Préstamo
Subordinado, el Emisor que incumpla sus obligaciones de pago derivadas de la Cédula Hipotecaria
por ¢l emitida quedara relegado frente a los demas Emisores cumplidores en su derecho a cobrar
intereses al amparo del Contrato de Préstamo Subordinado, de forma que dicho(s) Emisor(es)
incumplidor(es) unicamente tendra(n) derecho a cobrar intereses una vez que el resto de los
Emisores cumplidores hubieran obtenido de forma integra el importe de los intereses (no sélo
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V.23

remuneratorios, sino también de demora) que les corresponderia cobrar al amparo del Contrato de
Préstamo Subordinado.

Ademas, los intereses pagaderos al/a los Emisor(es) incumplidor(es), desde la fecha en que
incumplieron el pago de la(s) Cédula(s) Hipotecaria(s) seran calculados aplicando no el tipo de
interés general previsto en el Contrato de Préstamo Subordinado (EURIBOR + 0°15%), sino el tipo
de interés al que esté¢ remunerada la Cuenta de Tesoreria abierta ante el Agente Financiero.

Por 1ultimo, el/los Emisor(es) incumplidor(es) no tendran derecho a cobrar intereses de demora por
el retraso en el pago de los intereses.

Los pagos que deban realizarse de conformidad con las disposiciones anteriores se llevaran a cabo
a prorrata entre los Emisores en funcion de sus respectivas participaciones en el Préstamo
Subordinado.

Excepcionalmente, y para el caso de que, sin mediar impago, uno o varios de los Emisores
hubiesen amortizado anticipadamente la(s) Cédula(s) Hipotecaria(s) por él/ellos emitida(s), tal(es)
Emisor(es) no se vera(n) relegado(s) en el pago de intereses pero cobrara(n), a partir de la fecha en
que se hubiera producido la amortizacion, unos intereses sobre su(s) respectivas participacion(es)
en el Préstamo Subordinado igual al tipo de interés al que se remunera la Cuenta de Tesoreria
abierta en el Agente Financiero.

Por otra parte, en cuanto al principal, en caso de que, llegada la Fecha de Vencimiento Final,
alguno de los Emisores hubiera(n) incumplido sus obligaciones de pago derivadas de la Cédula
Hipotecaria por él/ellos emitida(s), dicho(s) Emisor(es) incumplidor(es) se vera(n) asimismo
relegados frente a los demas Emisores cumplidores en su derecho a recuperar el principal del
Préstamo Subordinado, de forma que dicho(s) Emisor(es) incumplidor(es) Gnicamente tendra(n)
derecho a cobrar el principal una vez que el resto de los Emisores cumplidores hubieran obtenido
de forma integra el importe del principal que les corresponderia recuperar al amparo del Contrato
de Préstamo Subordinado.

Otros contratos relativos a la operativa econémico-financiera del Fondo
V.2.3.1 Contrato de Aseguramiento de la Colocaciéon de los Bonos

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara un Contrato de
Aseguramiento de la Colocacion de 1a emision de los Bonos con la Entidad Directora (que es a su
vez Entidad Cedente) y las Entidades Aseguradoras, por el cual las Entidades Aseguradoras
procederan a la adjudicacion libre de la totalidad de la emision de los Bonos, y una vez cerrado el
Periodo de Suscripcion, a suscribir en su propio nombre la cantidad de Bonos que quedara
pendiente de serlo, al finalizar el Periodo de Suscripcion, en virtud de su respectivo compromiso de
aseguramiento.

Las Entidades Aseguradoras de la emision de los Bonos asumen las obligaciones contenidas en el
Contrato de Aseguramiento y que basicamente son las siguientes: 1) compromiso de suscripcion de
los Bonos que no lo hubieran sido una vez cerrado el Periodo de Suscripcion, hasta los importes
establecidos; 2) abono al Fondo antes de las 11:00 horas de la Fecha de Desembolso, valor mismo
dia, del importe total asegurado de la emision; 3) compromiso de abono de intereses de demora
pactados en el contrato para el supuesto de retraso en el abono de las cantidades debidas; 4) entrega
a los suscriptores de un documento acreditativo de la suscripcion; 5) compromiso de liquidez de los
Bonos y 6) demas aspectos que regulan el aseguramiento de la colocacion.

Las Entidades Aseguradoras de la emision de los Bonos recibirdn del Fondo, con cargo a una
dotacion de constitucion, gestion y administracion que sera realizada por la Entidad Cedente al
tiempo de producirse la constitucion del Fondo, una Comision de Aseguramiento que sera
determinada en la Fecha de Constitucion del Fondo por acuerdo entre la Entidad Directora (que es
a su vez la Entidad Cedente) y las Entidades Aseguradoras.
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La Comision de Aseguramiento percibida por cada una de las Entidades Aseguradoras estara entre
diez (10) (0°’10%) y ciento cincuenta (150) (1°5%) puntos basicos sobre el importe asegurado por
cada una de ellas.

V.2.3.2 Contrato de Servicios Financieros (Agencia de Pagos de los Bonos)

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrard con el Instituto de
Crédito Oficial (ICO) (el “Agente Financiero”) el Contrato de Servicios Financieros, al que se
refiere el apartado I1.4.1 anterior, para realizar el servicio financiero de la emision de Bonos que se
emiten con cargo al Fondo.

En virtud del Contrato de Servicios Financieros y en relacion a las obligaciones asumidas en cuanto
a la Agencia de Pagos, en cada una de las Fechas de Pago, el Agente Financiero debera efectuar el
pago de intereses de los Bonos, una vez deducido el importe total de la retencion a cuenta por
rendimientos del capital mobiliario que, en su caso, proceda efectuarse de acuerdo con la
legislacion fiscal aplicable, asi como realizar el pago de las restantes cantidades que proceda pagar
a cargo del Fondo de acuerdo con el Folleto.

Asimismo, y en virtud del Contrato de Servicios Financieros, el Agente Financiero actuara como
depositario de los titulos fisicos en que se instrumentan las Cédulas Hipotecarias, renunciando a los
privilegios que la Ley le confiere a estos efectos y en particular, a los que disponen los articulos
1730 y 1780 del Codigo Civil (retencion en prenda de cosas depositadas) y 276 del Codigo de
Comercio (garantia semejante a la retencion en prenda de cosa depositada).

En el supuesto de que en cualquier momento de la emision de los Bonos la deuda a corto plazo del
Agente Financiero tuviera asignada una calificacion crediticia inferior a la Calificacion Requerida
para riesgos a corto plazo, la Sociedad Gestora, en un plazo méximo de treinta (30) Dias Habiles
desde el momento en que tenga lugar tal rebaja, procedera segun lo previsto en el apartado I11.7.1
(viii) anterior.

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente Financiero, el Fondo satisfara al mismo
una Comision de Servicios Financieros (con cargo a la dotacion de constitucion, gestion y
administracion que realizara la Entidad Cedente al tiempo de la constitucion del Fondo) de ciento
sesenta y dos mil (162.000) euros que se satisfara en la Fecha de Desembolso una sola vez durante
la vida de la operacion.

V.2.3.3 Contrato de Gestion Interna

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, formalizara junto con la Entidad
Cedente y los Emisores el Contrato de Gestion Interna, realizando los calculos necesarios para la
correcta distribucion del Margen de Intermediacion Financiera entre los Emisores.

El Margen de Intermediacion Financiera resultara pagadero a la Entidad Cedente para que ésta, a su
vez lo distribuya entre los Emisores. La distribucion del Margen de Intermediacion Financiera entre
los Emisores se llevara a cabo de conformidad con lo establecido al efecto en el Contrato de
Gestion Interna.

De acuerdo con lo establecido en el Contrato de Gestion Interna, el Margen de Intermediacion
Financiera sera distribuido, en su caso, por la Entidad Cedente entre los Emisores en proporcion a
(1) el valor nominal que la Cédula Hipotecaria emitida por cada Emisor represente respecto de la
totalidad del Activo del Fondo y (ii) el plazo de tiempo durante el cual la Cédula Hipotecaria
emitida por cada Emisor ha integrado el activo del Fondo.

El pago del Margen de Intermediacién Financiera a b Entidad Cedente y su distribucion entre los
Emisores se producira en la Fecha de Vencimiento Final.
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V.3

V.31

En el Contrato de Gestion Interna se regulan asimismo otras materias, dentro de las que cabe
destacar las siguientes:

a) Amortizacion anticipada Legal y Forzosa de las Cédulas Hipotecarias — ver apartado
I1.11.3.2 anterior -;

b) Saneamiento de vicios ocultos de las Cédulas Hipotecarias — ver apartado 1V.2.2.2 -;
c) Fechas de Pago de las Cédulas Hipotecarias.

A este respecto, se establece que, si de conformidad con los términos de la emision de las
Cédulas Hipotecarias, la fecha de pago de los cupones o, en su caso, del principal de las
mismas no fuese un Dia Habil, el pago correspondiente se llevara a cabo en el Dia Habil
inmediatamente anterior.

Ademas, si por cualquier razon el pago de los cupones o, en su caso, del principal, de las
Cédulas Hipotecarias debe realizarse en un Dia Habil (D) y desde tal fecha (D) hasta la
Fecha de Pago de los Bonos no transcurrieran, al menos, dos (2) Dias Habiles, el pago de los
importes correspondientes debera realizarse en aquél Dia Habil anterior que resulte aplicable
de forma que, entre la fecha en que se realice el pago de cupones o principal de las Cédulas
Hipotecarias y la Fecha de Pago de los Bonos transcurran, al menos, dos (2) Dias Habiles.

d) Derechos de informacion de los titulares de las Cédulas Hipotecarias

De conformidad con el Contrato de Gestién Interna, cada uno de los Emisores se
compromete a poner a disposicion del legitimo titular de la Cédula Hipotecaria emitida por
cada uno de ellos la informacion sobre el propio Emisor y sobre la Cédula Hipotecaria que
dicho titular pueda razonablemente solicitar.

Cuadro sinoptico descriptivo de las distintas hipdtesis y comportamiento estimado mas
probable de los flujos econémico financieros del Fondo

Hipoétesis asumidas en relacion con los indices centrales o mas probables de los parametros
amortizacion anticipada, retrasos en el pago de impagados y fallidos, respecto a los Activos
que se agrupan en el Fondo

Los Bonos devengaran un interés nominal anual, fijo, pagadero anualmente, que sera determinado
en la Fecha de Constitucion del Fondo por acuerdo entre la Entidad Directora (que es a su vez la
Entidad Cedente) y las Entidades Aseguradoras y de conformidad con lo establecido en el apartado
I1.10.1 anterior.

Este tipo fijo se calculard tomando como referencia el precio de oferta del IRS (Swap) a un plazo
de diez (10) afios, al que se sumara un diferencial (que podra ser negativo) entre menos quince (15)
puntos basicos (-0’15%) y mas quince (15) puntos basicos (+0°15%), convirtiéndose la cifra
resultante en tipo nominal en base 365. A los efectos de fijacion del tipo de interés de esta emision
se entendera por precio de oferta (ask) para IRS (Swap) a diez (10) afios el que aparezca en la
pantalla ICAPEURO de REUTERS el tercer (3°) Dia Habil anterior a la Fecha de Constitucion del
Fondo.

Dado que esta emision se realiza a un tipo de interés nominal anual fijo, ha de hacerse una remision
ahora a lo indicado en el apartado V.3.3 en relacion con el esquema de flujos de ingresos y gastos
del Fondo.

Los cuadros que aparecen en el apartado V.3.3 se refieren al escenario que, respecto a ingresos y

pagos realizados por el Fondo, se dara a lo largo de la vida del Fondo y de la emision de los Bonos
salvo que concurra alguna de las circunstancias previstas en el apartado 11.11.3.2 0 IV.2.2.2.
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Las hipotesis asumidas en la elaboracion de dicho cuadro se hacen constar a continuacion y en el
propio cuadro.

a)

b)

Activos cedidos

(i) Volumen de la cartera: 3.500.000.000 euros.

(i) Tipo de interés: el tipo de interés fijo de las Cédulas Hipotecarias es de 5’573%.
(i) Porcentaje de Morosidad: 0% anual.

(iv) Fallidos: 0%.

Bonos

(i) Volumen: 3.500.000.000 euros.

(i) Tipo de interés: tipo de interés fijo correspondiente a los Bonos de 57323%.
Contratos complementarios

(1) Cuenta de Tesoreria y Cuenta de Cobros

Las Cuentas de Tesoreria y de Cobros se mantendran en el Agente Financiero de
acuerdo con el Contrato de Servicios Financieros referido en el nimero (iii) siguiente.

(i) Contrato de Préstamo Subordinado

Importe: 113.750.000 euros, que se destinaran a dotar el importe inicial del Fondo de
Reserva en su totalidad.

La amortizacion del principal se hara de una sola vez, en la Fecha de Vencimiento Final
de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos.

Tipo de interés: EURIBOR mas 0’15% anual.

A efectos de este ejemplo, el tipo de interés aplicable sera igual a 5°4925%.
(iii) Contrato de Servicios Financieros
Tipo de Interés garantizado:

El Agente Financiero garantiza, sobre los saldos de la Cuenta de Tesoreria, un tipo de interés
que sera igual a:

a) EURIBOR a un (1) afo menos 0°10% siempre que el saldo medio anual no sea
inferior al 50% de la Cifra de Referencia;

b) EURIBOR a un (1) afio menos 0°15% siempre que el saldo medio anual sea inferior
al 50% y no inferior al 25% de la Cifra de Referencia;

c) EURIBOR a un (1) afio menos 0°20% siempre que el saldo medio anual sea inferior
al 25% y no inferior al 5% de la Cifra de Referencia.

En caso de que el saldo medio anual fuese inferior al 5% de la Cifra de Referencia, la Cuenta
de Tesoreria no tendra remuneracion alguna.
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V.3.2

V.33

A estos efectos, se entendera por Cifra de Referencia la cantidad de 120.000.000 euros.

A efectos de este ejemplo, se ha tomado una remuneracion de la Cuenta de Tesoreria del
5°2425%.

Por su parte, las cantidades depositadas en la Cuenta de Cobros devengaran intereses al tipo
general de EURIBOR a una (1) semana menos 0’15% anual.

(iv) Fondo de Reserva
Fondo de Reserva: valor inicial de 113.750.000 euros.
d) Comisiones y Margen
(i) Comision de Gestion de las Cédulas Hipotecarias: 0%.
(i) Margen de Intermediacion Financiera: cantidad variable que se devengara y liquidara en
la Fecha de Vencimiento Final, por una cantidad igual a la diferencia positiva, si la
hubiere, entre los ingresos y gastos del Fondo previos al cierre de su contabilidad

oficial. Dicha cantidad permanecera depositada en la Cuenta de Cobros hasta la Fecha
de Vencimiento Final del Fondo en que se proceda a su cierre.

Analisis y comentario del impacto que las posibles variaciones de las hipotesis descritas en el
punto anterior tendrian sobre el equilibrio financiero del Fondo

La calidad de los Activos y los mecanismos garantes del equilibrio financiero del Fondo son tales
que no resulta razonable considerar porcentajes de amortizacion anticipada, ni de morosidad y
fallidos tan extremos que la estructura financiera del Fondo se viera desequilibrada.

Esquema numérico de los flujos de ingresos y gastos de Fondos
El esquema numérico que a continuacion se transcribe hace referencia a cobros y pagos, derivados

de la aplicacion de un criterio de caja, para mayor claridad del inversor, si bien el Fondo realizara
una imputacion temporal de ingresos y gastos, siguiendo el principio de devengo.
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£yT Cédlulas Cajas I, Fondo de Thulizacion de Activos

Fecha de Emision 2610812002

Nimera
Perindn

Fecha Pago

1) 26062003
2| 26162004
3 26062005
4| 26162008
5 26062007
B 26062008
1| 260612009
8 26062010
9 260672011
10 260602012

Totales

Bonos Activos
Balance Inicial 3.500,000.000 Balance Inicial 3.500.000.000
Tipa Media 5,323% Tipa Media 5.513%
N* Tramos 1ramo Yicka Medlia 120 meses
Resumnen de Cash Flow
Cash Flow del Colatersl Cash Flow o2 los Bonos Préstamo Subordinado Residual
Seldolivo | Amortizacion Intereses Cuerta  Ingresos Totales =aldn Yivo Amartizacian Intereses Amortizacion | Intereses Pagos Totales  Cash Flow
Principal Tesaretla Princinal Princinal Regidual
3.500,000,000,00 000 13505500000 596334375 20101834375 3.500,000.000,00 0,00 186.305.000,000 000 BMFMETS 19235271875 64656250
3,500,000 000 00 0000 19505500000 596334375 20101834375 350000000000 0,00 186.305.000,000 000 BMFTBTS 19235271875 54656250
3.500,000,000,00 000 19505500000 536334375 200101834375 3.500,000.000,00 0,00 186.305.000,000 000 BM4TTETS 19235271875 64656250
3500000000 00 000 19505500000 596334375 20101834375 350000000000 0,00 186.305.000000 000 BMFTBTY 19255271875 ©B465E250
500,000,000 00 000 19505500000 596334375 20101834375 350000000000 0,00 186.305.000,000 000 BMFTBTS 19255271875 84658250
3.500,000,000,00 000 19505500000 596334375 20101834375 3.500,000.000,00 0,00 186.305.000000 000 BMFTETS 19235271875 64656250
3500000000 00 000 19505500000 596334375 20101834375 350000000000 0,00 186.305.000 000 000 BMFTBTS 192558271875  B4658250
350000000000 0000 13505500000 536334375 20101834375 3.500,000.000,00 0,00 186.305.000,000 000 BM4FMET 19255271875 64656250
3,500,000 000 00 000 19505500000 596334375 20101834375 350000000000 0,00 186.305.000000 000 BMFTBTS 19235271875 B4656250
340000000000 3500000000001 19505500000 536334375 3514.168.343 74 350000000000 350000000000 186305000000 11375000000 624771875 380630271875 64656250
1.500,000.000,00 1.950.550.000,00 59.633.437,50 5.623.933.437,50 3.500,000,000,00 1.863.050.000,00 113.750,000,00 6247748750 5.A39.277.487,50 84.656.250,00
INCRUSTAR
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V.5

V.6

Vv.6.1

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

La estructura de la operacion ha sido disefiada con unas caracteristicas tales que se reduzca el
riesgo y se logre una alta regularidad en los pagos, siendo las principales caracteristicas de la
operacion una estructura de tipos de interés fijos, el establecimiento de al menos dos (2) dias
de margen entre la fecha de cobro efectivo de los Activos y las Fechas de Pago de los Bonos
y la creacion de un Fondo de Reserva nutrido mediante un Préstamo Subordinado en unos
términos especialmente beneficiosos para el Fondo.

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

En particular, la Sociedad Gestora suscribira los siguientes contratos, por cuenta del Fondo:
(a) el Contrato de Cesion de Activos, descrito en el apartado IV.2.2 anterior;

(b) el Contrato de Préstamo Subordinado, descrito en el apartado V.2.1 anterior;

(c) el Contrato de Aseguramiento de la Colocacion de los Bonos, descrito en el apartado
V.2.3.1 anterior;

(d) el Contrato de Servicios Financieros, descrito en el apartado V.2.3.2 anterior;

(e) el Contrato de Gestion Interna, descrito en el apartado V.2.3.3 anterior.

Criterios contables empleados por el Fondo

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

Reglas de prelacion de los pagos a cargo del Fondo

Reglas ordinarias de prelacion de los pagos a cargo del Fondo

V.6.1.1 Origen y aplicacion de fondos en la Fecha de Desembolso de los Bonos

El origen y aplicacion de las cantidades disponibles por el Fondo en la Fecha de Desembolso
de la emision de Bonos sera la siguiente:

1.  Origen: el Fondo dispondra de fondos por los siguientes conceptos
(a) Desembolso de la emision de los Bonos.

(b) Disposicion del Préstamo Subordinado.
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(c) Dotacion para la constitucion, gestion y administracion del Fondo realizada por la
Entidad Cedente.

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

1°  Pago del Precio de los Activos.
2° Dotacion del Fondo de Reserva.
3° Gastos de constitucion, incluyendo el abono de las Comisiones.

V.6.1.2 A partir de la fecha de constitucion del Fondo y hasta la total amortizacion de
los Bonos

1. Origen: los fondos disponibles para hacer frente a las obligaciones de pago o de
retencion relacionadas a continuacion en el apartado 2 seran los siguientes:

(a) Las cantidades percibidas por intereses ordinarios y de demora cobrados en virtud
de las Cédulas Hipotecarias y, en su caso, el reembolso del principal de las mismas,
que habran sido depositadas en la Cuenta de Cobros.

(b) Los rendimientos obtenidos por la reinversion del Fondo de Reserva (que habran
sido depositados en la Cuenta de Tesoreria de acuerdo con el apartado V.1.2.2) asi
como por las otras cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria y en la Cuenta
de Cobros.

(c) El Fondo de Reserva, descrito en el apartado V.1.3 del Folleto.

2. Aplicacion: los fondos disponibles en cada Fecha de Pago con independencia del
momento de su devengo, se aplicaran al cumplimiento de las obligaciones de pago o de

retencion del siguiente modo:

1° Pago de Intereses devengados de los Bonos. Si los fondos disponibles fueran
insuficientes, el importe que resulte se distribuira a prorrata entre todos los Bonos.

2°  Pago de la Amortizacion de los Bonos.
3° Dotacion del Fondo de Reserva hasta que éste alcance su nivel minimo inicial.

4°  Pago a la Entidad Cedente de gastos extraordinarios sobrevenidos del Fondo que
aquélla haya satisfecho.

5°  Pago de los intereses devengados por el Préstamo Subordinado en los términos
descritos en el apartado V.2.1.

6° Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado en los términos descritos en
el apartado V.2.1.

7° Pago a la Entidad Cedente del Margen de Intermediacion Financiera.
El Orden de Prelacion de Pagos anterior debe entenderse sin perjuicio de las eventuales

excepciones al mismo que puedan producirse de conformidad con lo previsto en el apartado
IV.2.2.2 (iii) en relacion con la subsanacion de vicios ocultos de los Activos.
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V.6.2

Reglas excepcionales de prelacion de los pagos a cargo del Fondo
V.6.2.1 Fondo de Reserva

Con el objeto de permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago se constituirad un
fondo de reserva cuyo importe estara depositado en la Cuenta de Tesoreria.

Este Fondo de Reserva no podra ser utilizado para hacer frente a pagos de principal en los
casos en que se proceda a la Amortizacion Anticipada parcial de la emision mediante
reduccion del valor nominal de los Bonos como consecuencia de haberse producido una
Amortizacion Anticipada de una o varias Cédulas Hipotecarias en los términos descritos en
los apartados 11.11.3.2 y IV.2.2.2.

V.6.2.2 Préstamo Subordinado

El Contrato de Préstamo Subordinado presenta ciertas peculiaridades en el supuesto de que
uno o varios de los Emisores hayan incumplido sus obligaciones de pago derivadas de una o
varias de las Cédulas Hipotecarias o, aun sin mediar impago, se hubiera producido la
amortizacion anticipada de una o varias Cédulas Hipotecarias.

Las citadas peculiaridades se encuentran descritas en detalle en el apartado V.2.1 del Folleto.
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CAPITULO VI

INFORMACION DE CARACTER GENERAL SOBRE LA SOCIEDAD GESTORA DEL FONDO

VI.1 Razoén y domicilio social

La denominacidn social de la Sociedad Gestora es Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora
de Fondos de Titulizacion, S.A. Tiene su domicilio social en Madrid, Alcala 18, su NIF es
A-80732142 y le corresponde el C.N.A.E. numero 0074.

VI.2 Constitucion e inscripcion en el Registro Mercantil. Autorizaciones Administrativas e
inscripcion en la Comision Nacional del Mercado de Valores

Ahorro y Titulizaciéon, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. se constituyo
mediante escritura publica otorgada el 16 de noviembre de 1993, ante el Notario de Madrid
D. Francisco Javier Die Lamana, con el numero 2609 de su protocolo, con la autorizacion
previa del Ministerio de Economia y Hacienda otorgada el 16 de julio de 1993. Figura
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid (Tomo 7240, Folio 191, Seccion 8, Hoja M-
117365). Se halla inscrita en el Registro Especial de la CNMV con el numero 5.

La duracién de la Sociedad Gestora es indefinida, salvo la concurrencia de alguna de las
circunstancias que las disposiciones legales y estatutarias en su caso establezcan como
causas de disolucion.

VI3 Objeto social

De acuerdo con las exigencias legales, el articulo segundo de los Estatutos Sociales de la
Sociedad Gestora establece que: "La Sociedad tendrd por objeto exclusivo la constitucion,
administracion, gestion y representacion de fondos de titulizacion hipotecaria y de fondos de
titulizacion de activos". Asimismo y de conformidad con dicha normativa, 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 al fondo o fondos que administre.

V14 Lugar donde pueden consultarse los documentos relativos a la Sociedad Gestora

Los Estatutos Sociales, estados contables y economico-financieros de la Sociedad Gestora,
asi como cualquier otro documento que se cite en el Folleto, incluido éste, o cuya existencia
se deriva de su contenido, pueden ser consultados en el domicilio social de la Sociedad
Gestora, calle Alcala 18, Madrid.

VL5 Capital social
VI.5.1 Importe nominal suscrito y desembolsado
El capital social de la Sociedad Gestora, totalmente suscrito y desembolsado, asciende a

901.500 euros, representado por 150.000 acciones nominativas de 6’01 euros de valor
nominal cada una de ellas.



VI.5.2

VI.5.3

V1.6

VI1.6.1

V1.6.2

Clases de acciones

Todas las acciones son de la misma clase y confieren idénticos derechos politicos y
economicos.

Evolucion del capital durante los tres tltimos afios

La evolucion del capital social durante los tres tltimos afios se recoge en el cuadro siguiente:

Capital Suscrito Numero de Acciones Valor Nominal
Saldo a 31-12-1999 [ 150.000.000 de pesetas 150.000 1.000 pesetas
Saldo a 31-12-2000 901.500 euros (*) 150.000 6’01 euros (*)
Saldo a 31-12-2001 901.500 euros 150.000 6’01 euros

(*) La Sociedad Gestora procedi6 a redenominar su capital social a euros durante el ejercicio

2000.

Datos relativos a las participaciones

Existencia o no de participaciones en otras sociedades

No existen participaciones en ninguna otra sociedad.

Grupo de empresas de que forma parte la sociedad

A los efectos del articulo 42 del Codigo de Comercio, Ahorro y Titulizacion, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. forma parte del grupo de empresas controlado por
Ahorro Corporacion, S.A.

Ademas, se hace constar

1. Que Ahorro Corporacion, S.A., propietaria del cincuenta por ciento (50%) del capital
social de la Sociedad Gestora es asimismo propietaria del 100% del capital social de la
Entidad Cedente.

2. Que los Emisores tienen las siguientes participaciones en Ahorro Corporacion, S.A.

? Caja de Ahorros del Mediterraneo: 3°03%

? Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragon y Rioja (Ibercaja):
1°59%

? Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Guipuzcoa y San Sebastian (Kutxa):
2°59%

? Caixa d’Estalvis de Terrassa: 0°25%

? Caja de Ahorros y Monte de Piedad de las Baleares: 2°73%

? Caixa d’Estalvis del Penedes: 0°18%

? Caja de Ahorros Provincial San Fernando de Sevilla y Jerez: 3°03%

? Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragon: 2°73%

? Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cérdoba (Cajasur): 2°93%

? Caixa de Aforros de Vigo, Ourense ¢ Pontevedra (Caixanova): 3°03%

? Caixa d’Estalvis de Manresa: 0°05%

? Caixa d’Estalvis de Sabadell: 3°03%

? Caixa d’Estalvis Laietana: 0°02%

? Caja de Ahorros de Salamanca y Soria: 2°83%

?

Caja de Ahorros de Castilla la Mancha: 3°03%
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Caja General de Ahorros de Granada: 2°95%

Caja de Ahorros de Santander y Cantabria: 2°28%

Caja General de Ahorros de Canarias: 2°32%

Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Huelva y Sevilla: 3°03%
Caixa d’Estalvis Comarcal de Manlleu: 0°02%

Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz: 2°73%

NN ) ) ) )

VI.6.3 Titulares de participaciones significativas

A la fecha de elaboracion de este Folleto, la titularidad de las acciones de la Sociedad
Gestora esta distribuida entre las sociedades que a continuacion se relacionan, con indicacion
de la cuota de participacion que corresponde a cada una de ellas:

Denominacion de la sociedad accionista Participacion %
Confederacion Espaiiola de Cajas de Ahorros 50
Ahorro Corporacion, S.A. 50
Total 100

VL7 Organos sociales
El gobierno y la administracion de la Sociedad Gestora estdn encomendados estatutariamente
a la Junta General de Accionistas y al Consejo de Administracion. Sus competencias y
facultades son las que corresponden a dichos 6rganos con arreglo a lo dispuesto en la Ley de
Sociedades Andnimas y en el Real Decreto 926/1998, en relacion con el objeto social.

El Director General tiene encomendadas amplias facultades dentro de la organizacion y
frente a terceros.

El Consejo de Administracion esta integrado por las siguientes personas:
? Presidente:
D. José Antonio Olavarrieta Arcos

?  Vicepresidente:

D. Francisco Javier Zoido Martinez

? Consejeros:

D. Roberto Aleu Sanchez

D. Antonio Fernandez Lopez

D. José Carlos Terriente Quesada
D. José Maria Verdugo Arias

? Secretario No Consejero:

D. José Antonio de Bonilla y Moreno

?  Vicesecretario No Consejero:

Dia. Maria Araceli Leyva Leon

El Director General de la Sociedad Gestora es D. Luis Miralles Garcia.
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VI8

V1.9

VI.10

Conjunto de intereses en la Sociedad Gestora de las personas citadas en el nimero V1.7

Las personas citadas en el apartado VI.7 anterior no son titulares o representantes, directa o
indirectamente, de ninguna accion u obligacion.

Prestamistas de la Sociedad Gestora en mas del 10%

La Sociedad Gestora no ha recibido ningun préstamo o crédito de persona o entidad alguna.

Mencion de si la sociedad gestora se encuentra inmersa en situacion de naturaleza
concursal, asi como existencia de litigios y contenciosos significativos que puedan
afectar a su situacion econémico-financiera, o, en un futuro, a su capacidad para llevar
a cabo las funciones de gestion y administracion del Fondo previstas en este Folleto

La Sociedad Gestora no se encuentra inmersa en situacion de naturaleza concursal, ni existen
litigios ni contenciosos significativos que puedan afectar en un futuro a su capacidad para
llevar a cabo las funciones de gestion y administracion del Fondo previstas en este Folleto.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS DEL FONDO

VII.1  Comportamiento historico de los Activos

La figura de la cédula hipotecaria se configurd por primera vez en Espafia mediante el
Decreto-Ley de 5 de febrero de 1869 con objeto de dar uniformidad a titulos que permitieran
la movilizacion de créditos hipotecarios.

En su origen el Banco Hipotecario de Espafa era el unico facultado para emitir cédulas
hipotecarias. Asi pues, durante un siglo la movilizacion de los créditos hipotecarios mediante
cédulas ha sido posible exclusivamente de manera parcial, esto es, sdlo el Banco Hipotecario
podia emitir esos titulos. Esta reserva de actividad fomentd la seguridad y confianza del
inversor, confianza que se ha mantenido, entre otros factores, por el hecho de que durante
mas de un siglo no se ha producido el impago de ninguna cédula hipotecaria.

Posteriormente, la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacion del mercado hipotecario puso
fin al mencionado privilegio del Banco Hipotecario, liberalizando la emision de titulos
hipotecarios, facultando a determinadas entidades para que pudieran emitirlos, configurando
tres instrumentos financieros (cedulas, bonos y participaciones) calificados como
“hipotecarios” y sentando las bases para el funcionamiento de un amplio mercado
hipotecario en Espafia. Un desarrollo pormenorizado se llevé a cabo por el Decreto 685/1982
de 17 de marzo y otras normas posteriores de rango administrativo.

Se puede afirmar que de los distintos instrumentos de financiacion hipotecaria regulados en
la mencionada Ley destacaban, y destacan en la actualidad, las cédulas hipotecarias, en
términos de calidad de crédito, por la utilizacion dada a este instrumento por parte de las
entidades espafiolas para acceder a los mercados de capitales europeos.

VIL.2  Riesgos

En particular, las perspectivas del Fondo dependen de la evolucion de determinados factores
de riesgo. A continuacion se describen determinados factores que los potenciales adquirentes
de los Bonos deberian considerar con caracter previo a la adquisicion de los Bonos. La
siguiente informacién no es completa, por lo que los potenciales adquirentes deberian
considerar toda la informacion contenida en este Folleto.

VIL.2.1 Riesgos inherentes a los Activos. Cumplimiento por los Emisores

Las expectativas de cobro de los Activos estan sujetas a los riesgos de crédito, liquidez, tipo
de interés y otros y, con caracter general, oscilaran en funcion de, entre otras circunstancias,
las condiciones econdomicas generales, la situacion financiera de los Emisores y otros
factores similares. En el supuesto de que, atendiendo al Orden de Prelacion de Pagos, los
fondos disponibles no fueran suficientes para pagar todas las cantidades debidas a los
titulares de los Bonos, éstos soportaran el correspondiente porcentaje de dicha insuficiencia y
cualquier pérdida subsiguiente.

VIL.2.2 Riesgos estructurales

VII.2.2.1 Ausencia de accion contra terceros distintos del Fondo



VIL.2.3

Los Bonos son pasivos exclusivamente del Fondo. En concreto, los Bonos no constituyen
ningun pasivo, deuda, u obligacion de ningun tipo de la Entidad Cedente, de los Emisores, de
la Sociedad Gestora, ni de ninguna de sus respectivas filiales. Ninguno de los anteriores
garantiza a los titulares de los Bonos el pago de los mismos.

VIL.2.2.2 Confianza en la capacidad crediticia de la Entidad Cedente y de los
Emisores

La Entidad Cedente asume determinados compromisos en esta operacion, por lo que los
titulares de los Bonos descansan no solo en la solvencia de los Emisores, sino también en la
solvencia de la Entidad Cedente en relacion con los compromisos por ella asumidos.

VIL.2.2.3 Confianza en el desempeiio de las Funciones de Gestion

La Sociedad Gestora desempefiara la gestion y administracion de las Cédulas Hipotecarias
de conformidad con los criterios descritos en este Folleto y en la Escritura de Constitucion y
ejercera dichas funciones con la misma diligencia y criterios que emplee en la gestion y
administracion de los activos crediticios propios. Por ello, el Fondo descansa en el
cumplimiento por la Sociedad Gestora de su politica de seguimiento y cobros en relacion con
la gestion, cobro, ejecucion y administracion de las Cédulas Hipotecarias.

VIL.2.2.4 Mejora del crédito

Aunque existen mecanismos de mejora del crédito de los Bonos, la mejora de crédito es
limitada. Si la mejora de crédito se redujera a cero (0), la Entidad Cedente no estara obligada
a cubrir dicha reduccion y los titulares de los Bonos soportaran directamente el riesgo de
crédito y otros riesgos asociados con su inversion en el Fondo.

Riesgos en relacion con los Bonos
VIL.2.3.1 Pagos y vencimiento

Las Cédulas Hipotecarias podrian ser reembolsadas anticipadamente. En consecuencia, no
hay una certeza absoluta acerca de la tltima Fecha de Pago de los Bonos.

VIL.2.3.2 Significado de las calificaciones de los Bonos

Las calificaciones asignadas a los Bonos por las Entidades de Calificacion reflejan la
valoracion de las mismas sobre la capacidad de los Bonos para cumplir los pagos periddicos
de intereses y del principal en el decimotercero (13°) aniversario de la Fecha de Desembolso
de los Bonos y de la mejora crediticia de los Bonos. La calificacion no supone una
recomendacion de compra, mantenimiento o venta de los Bonos ni una indicacion de su
liquidez, precio de mercado o de su conveniencia para un inversor particular. No hay certeza
alguna de que ninguna calificacion permanezca inalterada durante un periodo de tiempo o de
que la misma no sera retirada o revisada a la baja por las Entidades de Calificacion si, a
juicio de éstas, las circunstancias asi lo exigieran.

Fdo. D. Luis Miralles Garcia
Director General ]
AHORRO Y TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.
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