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José Maria Mateos Salgado
NOTARIO
C/.Castelld 37, 1°
Telf, 91 577 52 66

28001 MADRID

et

MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCION
DE BBVA RMBS 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,
CESION DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA
EMISION Y SUSCRIPCION. DE CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE
TITULIZACION
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NUMERO MIL CUATROCIENTOS SESENTA.

En Madrid, mi residencia, a dieciséis de abril de dos mil

doce.
Ante mi, JOSE MARIA MATEOS SALGADO, Notario de

Madrid y de su liustre Colegio,
- COMPARECE
DON MARIO MASIA V|CENT7ayor de edad, separado

judicialmente, Economista, con domidilio profesional en Madrid,

INT?'IENE
En nombre vy representacion de EUROPEA DE
TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE




TITULIZACION (la "Sociedad Gestora") con domicilio en Madrid,
calle Lagasca 120 y C.I.F. n® A-80514466 entidad constituida de
conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de la Ley
19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y
Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorizacion otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante escritura
otorgada el 19 de enero de 1993 ante el Notario de Madrid D.
Roberto Blanquer Uberos, con el nimero 117 de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro O,
folio 49, Seccién 8, hoja M-89355, inscripcidén 12. Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo 1l y en la disposicion
transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
que se regulan los fondos de titulizaciéon de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacién (el “Real Decreto
926/1998"), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25 de
octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas
Recio con el numero 3.289 de su protocolo, que causo la
inscripcion 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro
Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora esta inscrita en el

Registro especial abierto al efecto por la Comision Nacional del

Mercado de Valores con el numero 2. -




0672011

-

PAPEL EXCLUSIVQ PARA DOGUMENTOS NCTARIALES

AS9358460

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el

articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a

continuacion:

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

administre y de los restantes acreedores ordinarios de los

mismos."

Su legitimacion para este acto resufta:

a).- Del acuerdo adoptado por fa Comisién Delegada del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 15 de

junio de 2007, segun consta er/ la certificacion de acuerdo

expedida por la Secretaria del Consejo de Administracion con el
V°. B° del Presidente de fechd 28 de junio de 2007 que quedd
unida a la escritura de Constituciéon del Fondo que por la presente

es objeto de modificacién; y de la propia escritura de Constitucion,



a la que se remite. e

b)- Y de los apoderamientos a su favor otorgados en
escrituras ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer
Uberos, en fecha 11 de marzo de 1993, con el niumero 783 de
orden de su protocolo, D. Luis-Felipe Rivas Recio, el dia 16 de
febrero de 2000, con el nimero 566 de su protocolo; D. Juan
Carlos Carnicero Ifiiguez los dias 30 de noviembre de 2008, y 1
de junio de 2010, con los numeros 1737 y 579, respectivamente,
de su protocolo. Exhibe en este acto copias autorizadas y
debidamente inscritas en el Registro Mercanti de dichos
apoderamientos, considerando yo, el Notario, suficientes las

facultades conferidas para los actos formalizados en esta

escritura,

Asevera el compareciente la total vigencia y subsistencia de

sus poderes.

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

este acto y, -
- EXPONE:
. Que la Sociedad Gestora constituyd el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BBVA RMBS 3 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” con C.I.F., nimero V85172252 (el

“Fondo”) mediante |a “escritura publica de constitucién del Fondo,

cesion de Prestamos Hipotecarios mediante la emisidn vy

suscripcion de Certificados de Transmision de Hipoteca y Emision
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de Bonos de Titulizacion” otorgada ante el que fue Notario de
Madrid, Don Roberto Parejo Gamir, el dia 23 de julio de 2007,
con el numero 2.257 de protocolo (la “Escritura de
Constitucién®) de acuerdo con el régimen legal previsto por el
Real Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no

contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de

aplicacion, y demas normativa aplicable.
II. Que la Comisidon Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV”) registro el folleto informativo de constitucion del Fondo y

emision de los bonos de titulizacién (el “Folleto”) el dia 19 de julio

de 2007.
ll. Que la Sociedad Gestora ost% la administracién y

representacion legal del Fondo.

IV. La Emisién de Bonos pgr el Fondo ascendié a
3.000.000.000,00 euros de valor nghinal inicial, constituida por

30.000 Bonos y distribuida en 3 Clases y 5 Series de la siguiente

manera:

a) Clase A compuesta por 3 Series por importe nominal

. inicial total de 2.755.500.000,00€; ===~um-mmmmm e
I} Serie A1 por importe nhominal inicial de 1.200.000.000,00€,




integrada por 12.000 Bonos de 100.000,00€ de valor nominal
unitario inicial representados en anotaciones en cuenta, y con un
valor nominal unitario actual de 46.446,19 €.

ii) Serie A2 por importe nominat inicial de 595.500.000,00¢€,

integrada por 5.955 Bonos de 100.000,00€ de valor nominal

unitario inicial representados en anotaciones en cuenta y con un

valor nominal unitario actual de 94.587,66 €.

i) Serie A3 por importe nhominal inicial de 960.000.000,00€,
integrada por 9.600 Bonos de 100.000,00€ de valor nominal
unitario inicial representados en anotaciones en cuenta y con un

valor nominal unitario actual de 94.587,66 €.

b) Clase B compuesta por una Unica Serie B por importe
nominal de 156.000.000,00€, integrada por 1.560 Bonos de

100.000,00€ de valor nominal unitario inicial y actual,

representados en anotaciones en cuenta.
c¢) Clase C compuesta por una uUnica Serie C por importe
nominal de 88.500.000,00€, integrada por 885 Bonos de

100.000,00€ de valor nominal unitario inicial y actual,

representados en anotaciones en cuenta.

V. Que los Bonos de titulizacién emitidos por el Fondo
fueron calificados a la constitucién del Fondo por [as agencias de
calificacion Fitch Ratings Espafia, S.A.U.(“Fitch”) y Moody's

Investors Service Espafia, S.A. (*"Moody’s”), y estan actualmente

calificados conforme a lo siguiente:---
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Fitch Moody s
Serie Inicial Actual Inicial Actual
Al AAA Asfx* Aaa Bal (sf)**
AZ AAR Asft* Aaa Bal(sf)**
A3 AAA Asf* Raa Bal (sf)**
B g3 Bsf al Caa3(sf)
C BBB+ CCCst Baal C(sf)

*Bafo observacion negativa (Rating watch negative)--------—-

** En revisién por posible bajada

VI. Que CREDIT FONCIER DE FRANCE (en adelante
también “CFF"), entidad de crédito con domicilio social en 19, Rue
des Capucines, Paris, Francia, y VAT nunjero FR 83 542 029 848,
ha comunicado a esta Sociedad Gestgfa que actualmente es el
Unico titular de la totalidad de los Bonfos de la Serie A3. BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA. (‘BBVA”) ha comunicado

a esta Sociedad Gestora que actugimente es el Unico titular de la

totalidad de los Bonos de las Sefies B y C. La Sociedad Gestora

no tiene conocimiento de losf actuales titulares de los 17.955

Bonos de las Series A1y A2. —

VIl. Que CFF, como unico titular de los Bonos de la Serie




A3, tiene interés en que Moody's mejore la calificacion de los
Bonos de la Serie A3 y ha estudiado con la Sociedad Gestora
diferentes alternativas para ello. BBVA, como uUnico titular de los
Bonos de las Series B y C subordinadas a la Serie A3 y como
Unico acreedor subordinado a dicha Serie A3, ha sido informado
de las diferentes alternativas. La alternativa elegida ha sido el
desdoblamiento (split} de la Serie A3 en cuatro nuevas Series
A3a, A3b, A3c y A3d. '

VII. Que la Sociedad Gestora considera que el

desdoblamiento no afecta a las garantias y derechos de los
titulares de los Bonos de las Series A1 y A2, ni a las garantias y
derechos de los titulares de los Bonos de fas series B y C. No
obstante lo anterior, la Sociedad Gestora ha obtenido el
consentimiento del Unico titular de los Bonos de las Series By C,
que, a su vez, es el Unico acreedor subordinado a los Bonos de la
Serie A3. Por tanto, la Sociedad Gestora realiza el
desdoblamiento en defensa de los intereses del unico titular de la
totalidad de los Bonos de la Serie A3, conforme al articulo 12 del

Real Decreto 926/1998. - -

IX. Que la formalizacion del desdoblamiento (split) de la
Serie A3 requiere la modificacion de la Escritura de Constitucion
del Fondo y el registro de un Suplemento del Folleto en los
registros oficiales de la CNMV, donde se detallen los términos de

la cancelacién y desdoblamiento de la Serie A3 por canje de las
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nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d, las caracteristicas y
condiciones de emision de las nuevas Series A3a, A3b, A3c y
A3d, las reglas de reparto del importe de amortizacion de principal
y pago de intereses correspondientes a la Serie A3 entre las
nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d, y las modificaciones en el

Orden de Prelacion de Pagos y en el Orden de Prelacion de

Pagos de Liguidacion derivadas de elio.

X. Que, de acuerdo con lo previsto en el articulo 7 de fa Ley
19/1992, introducido por la disposicion final cuarta de la Ley
5/2009, de 29 de junio:

1. Conforme al apartado 2, la presente modificacidn de

Escritura: a) no altera la naturaleza de los activos cedidos al
Fondo, b) no transforma el Fondo de Titylizacion de Activos en

uno de titulizacion hipotecaria, y ¢) supone, de facto, la

creacion de un nuevo fondo.

2. Conforme al supuesto b) i) ¢gel apartado 3, esta Sociedad
Gestora considera que la presente/modificacion de Escritura es de

escasa relevancia para los titulares de los Bonos de las Series A1

y A2, dado que la modificacién de Escritura:

no afecta a los Bonos de las Series A1y A2;




no afecta a las reglas del proceso de liquidacion respecto a

los Bonos de las Series A1y A2; --

no afecta a las reglas para el calculo de los recursos
disponibles que recibe el Fondo y a su reparto entre las
obligaciones de pago respecto a los Bonos de las Series A1y AZ;

no supone merma de las garantias y derechos de los

titulares de los Bonos de las Series A1y A2;
no establece nuevas obligaciones para los titulares de los

Bonos de las Series A1y A2;

las calificaciones otorgadas a los Bonos de las Series A1y
A2 por las Agencias de Calificacion no se ven afectadas con

motivo de la presente modificacion de Escritura para recoger el

desdoblamiento de la Serie A3.

Asimismo, conforme al supuesto b) i) del apartado 3, esta
Sociedad Gestora considera que la presente modificacion de
Escritura es de escasa relevancia para el unico titular de los

Bonos de las Series B y C, dado que la presente modificacion de

Escritura;

no afecta a los Bonos de las Series By C;

no afecta a las reglas del proceso de liquidacion respecto a

los Bonos de las Series By C; ---

no afecta a las reglas para el calculo de los recursos
disponibles que recibe el Fondo y a su reparto entre las

obligaciones de pago respecto a los Bonos de las Series By C; ---
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no supone merma de las garantias y derechos de los

titulares de los Bonos de las Series By C;

no establece nuevas obligaciones para los titulares de los

Bonos de las Series By C;
las calificaciones otorgadas a los Bonos de las Series By C
por las Agencias de Calificacién no se ven afectadas con motivo

de la presente modificacion de Escritura para recoger el

desdoblamiento de la Serie A3. --

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora ha obtenido el
consentimiento del unico titular de los Bonos de las Series B y C,
que, a su vez, es el unico acreedor subordinado a los Bonos de |a
Serie A3, tal como se expone en el apartado siguiente. -———------—--

Por dltimo, esta Sociedad Gesjora considera que la

ra de escasa relevancia

modificacion de Escritura no se consi
para el unico titular de los Bonos de Ja Serie A3, por lo que se ha

obtenido el consentimiento conformg a lo dispuesto en el apartado

siguiente. /
3. Conforme al supuesto a) del apartado 3, esta Sociedad
Gestora ha obtenido el consentimiento de los Unicos titulares de la

totalidad de los Bonos de las Series A3, B y C, asi como de la




Unica entidad prestamista y acreedora que pudiera resultar
afectada por la modificacion, segun el siguiente detalle; -------------

a) CFF, en su condicion de unico titular de la totalidad de los
Bonos de la Serie A3, solicitante de la modificacién de escritura
propuesta, Unico afectado por la cancelacion de la Serie A3 y
Unico tomador por canje de las nuevas Series A3a, A3b, A3c y
A3d. Se acredita el consentimiento y aceptacion de la cancelacion

y canje mediante copia del documento que se adjunta como

Anexo 2.

b} BBVA, en su condicion de unico titular de la totalidad de
los Bonos de las Series B y C y contraparte de los Contratos de
Administracién de los Préstamos Hipotecarios y Depésito de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permuta
Financiera, de Agencia de Pagos de los Bonos, de Préstamo para
Gastos Iniciales, de Préstamo Subordinado y de Intermediacion

Financiera. Se acredita el consentimiento mediante copia del

documento que se adjunta como Anexo 3.

XI. CFF se ha comprometido a asumir todos los gastos que
se originen con motivo del desdoblamiento de la Serie A3, del
registro del Suplemento y de la modificacion de escritura
(incluyendo, entre otros, honorarios de las Agencias de
Calificacion, CNMV, AIAF, lberclear, notaria, etc) y que se

devenguen hasta la fecha de la admisién a cotizacion de los
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Bonos de las Series A3a, A3b, A3c y A3d, incluida, por lo que el
Fondo no incurrira en ningin gasto con motivo del
desdoblamiento de la Serie A3. No se prevé que los gastos
ordinarios del Fondo aumenten con motivo del desdoblamiento.---

Se acredita el compromiso de CFF a asumir los gastos
mediante copia del documento que se adjunta como Anexo 1.

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

de Constitucion, habiendo sido comprobado por la CNMV dicho

cumplimiento. £

XIll. Que, con fecha 16 de abril de

12, Moody's asigna la
calificaciéon A1(sf) a los Bonos de la Berie A3a, la calificacion
Baal(sf) a los Bonos de la Serie A3b/la calificacion Ba1(sf) a los
Bonos de la Serie A3c y la calificacion Ba3(sf) a los Bonos de la
Serie A3d. Asimismo con la mismg fecha Moody's publica nota de
prensa que indica que las calffficaciones de los Bonos de las
Series A1, A2, B y C no se ven afectadas con motivo del

desdoblamiento. Se adjunta copia de la carta de calificacion y de




la nota de prensa de Moody’s como Anexo 4.

XIV. Que Fitch no califica las Series A3a, A3b, A3c y A3d.

Con fecha 16 de abril de 2012, Fitch ha comunicado el borrador
del Rating Action Comentary (RAC) por el que hara publico que, el
desdoblamiento y la Escritura de Modificacion no afectan a las

calificaciones de las Series A1, A2, B y C. Se adjunta como

Anexo 5 la comunicacion de Fitch.

XV.- Con base en lo expuesto, el sefior compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente Escritura
de Modificacién de la Escritura de Constitucién del Fondo a la que
se incorporan, formando parte integrante de la misma los Anexos
1 al 5 gue se han citado, que se regira por las siguientes ------------
ESTIPULACIONES:
1. INTERPRETACION.

Los términos que en la presente Escritura (la “Escritura de

Modificacién”) aparecen en mayulsculas tendran el significado
que se indica en la Escritura de Constitucion o en el Folleto, salvo
que en la Escritura de Modificacion se disponga otra cosa. ----------

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION. -

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

Constitucion del Fondo o se incluyen nuevos parrafos adicionales

de acuerdo a lo siguiente:




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOGUMENTOS NOTARIALES

- AS9358454

- TIMBRE A
"DEL ESTAD. S [~
sl O wy

i

06/2011

1) En la estipulacion 12.1 Importe de la Emision el apartado

a)(ii) relativo a la Serie A3 es sustituido por los parrafos

siguientes:
“iii} Serie A3 por importe nominal inicial total de novecientos
sesenta millones (960.000.000,00) de euros integrada por nueve
mil seiscientos (9.600) Bonos de cien mil {100.000) euros de valor
nominal unitario, representados mediante anotaciones en cuenta.
Al inicio del dia de hoy, 16 de abril de 2012, el importe
nominal total de la Serie A3 ascendia a novecientos ocho millones
cuarenta y un mil quinientos treinta y seis (908.041.536,00) euros
que correspondia a nueve mil seiscientos (9.600) Bonos de
noventa y cuatro mil quinientos ochenlta y giete euros con sesenta
y seis céntimos de euro (94.587,66 furos) de valor nominal

unitario.

Por la presente Escritura de¢/ Modificacion y con efectos
desde el dia de hoy, la Serie se cancela y se desdobla y
canjea por la emision de cuatfo Series conforme se expone a

continuacion:

Serie A3a por importe nominal total de seiscientos ochenta y

un millones treinfa y un mil ciento cincuenta y dos euros




(681.031.152,00 euros) integrada por siete mil doscientos (7.200)
Bonos de noventa y cuatro mif quinientos ochenta y siete euros
con sesenta y seis céntimos (94.587,66 euros) de valor nominal
unitario, representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la "Serie A3a” o fos “Bonos de la Serie A3a’). Ef
codigo ISIN asignado a los Bonos de la Serie A3a es
ES0314149057.:

Serie A3b por importe nominal total de ciento treinta y seis
miflones doscientos seis mil doscientos treinta euros con cuarenta
céntimos (136.206.230,40 euros) integrada por mil cuatrocientos
cuarenta (1.440) Bonos de noventa y cualtro mil quinientos
ochenta y siete euros con sesenta y seis céntimos (94.587,66
euros) de valor nominal unitario, representados medijante
anotaciones en cuenta (indistintamente la “Serie A3b” o los
‘Bonos de la Serie A3b"). El codigo ISIN asignado a los Bonos
de la Serie A3b es ES0314149065.

Serie A3c por importe nominal total de sesenta y ftres
miflones quinientos sesenta y dos mil novecientos siete euros con
cincuenta y dos céntimos (63.562.907,52 euros) integrada por
seiscientos setenta y dos (672) Bonos de noventa y cuatro mil
quinientos ochenta y siete euros con sesenta y seis céentimos
(94.587,66 euros) de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta (indistintamente fa “Serie A3¢” 0

los “Bonos de la Serie A3c”). El codigo ISIN asignado a los
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Bonos de la Serie A3c es ES0314149073.

Serie A3d por importe nominal total de veintisiete miliones

doscientos cuarenta y un mil doscientos cuarenta y seis euros con
ocho céntimos (27.241.246,08 euros) integrada por doscientos
ochenta y ocho (288) Bonos de noventa y cuatro mil quinientos
ochenta y siete euros con sesenta y seis céntimos (94.587,66
euros) de valor nominal unitario, representados mediante
anotaciones en cuenta (indistintamente la “Serie A3d” o0 los
‘Bonos de la Serie A3d’). El codigo ISIN asignado a los Bonos
de la Serie A3d es £ES0314149081.

Canje.- CREDIT FONCIER DE FRANCE, como anico
tenedor de los 9.600 Bonos de la Serie A3
percibe con efectos desde el dia de hoy fos siete mil doscientos
(7.200) Bonos de la Serie A3a, los
(1.440) Bonos de la Serie A3b, los seifcientos setenta y dos (672)

inicio del dia de hoy,

il cuatrocientos cuarenta

Bonos de la Serie A3c y los dosgientos ochenta y ocho (288)

Bonos de la Serie A3d por la cangélacion y canje de los nueve mil

seiscientos (9.600) Bonos de la Serie A3.
. Fecha de emision, suscripcion y desembolso de los

Bonos de las Series A3a, A3b, A3c y A3d - En virtud de lo



anterior, la emision, suscripcion y desembolso de los Bonos de las
Series A3a, A3b, A3c y A3d se efectian en este mismo dia con
fecha de la presente Escritura de Modificacion, es decir, el 16 de
abrif de 2012. La totalidad de los Bonos de fa Series A3a, A3b,
A3c y A3d son suscritos por CREDIT FONCIER DE FRANCE y se
entienden totalmente desembolsados en virtud del canje de la

totalidad de los Bonos de la Serie A3 sin necesidad de efectuarse

ningin movimiento de efectivo.

Representacién mediante anotaciones en cuenta de los
Bonos de las Series A3a, A3b, A3c y A3d.- Los Bonos de las
Series A3a, A3b, A3c y A3d estaran representados por medio de
anotaciones en cuenta y se constituiran como tales en virtud de su
inscripcion en Ilberclear como entidad encargada de su registro
contable de conformidad con el articulo 11 del Real Decrefo
116/1992 en los términos recogidos en la Estipulacién 16 de fa
Escritura de Constitucion. A este respecto, la Sociedad Gestora
designa en esle acto a lberclear como entidad encargada del
reqistro contable de los Bonos de las Series A3a, A3b, A3c y A3d
y hace constar que fa Modificacion de Escritura junto con la
Escritura de Constitucion del Fondo que modifica surtira los
efecfos previstos en el articulo 6 de la Ley del Mercado de

Valores.

Admision a cotizacion de los Bonos de las Series A3a,

A3b, A3c y A3d y exclusion de cotizacion de los Bonos de la
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Serie A3.- La Sociedad Gestora solicitard la inclusion de fos
Bonos de las Series A3a, A3b, A3c y A3d en AIAF y se
compromete a realizar las actuaciones necesarias para que la
admision definitiva a negociacion de dichos Bonos se produzca no
mas tarde de transcurrido un mes desde la fecha de la presente
Escritura de Modificacién, conforme a lo establecido en la
Estipulacion 15 de la Escritura. Asimismo, se comunica, en el dia
de hoy, a AIAF la cancelacion de los Bonos de la Sefie A3,

identificados con el Codigo ISIN ES0314149024, para que sean

excluidos de cotizacion con esta misma fecha.”
2) El primer parrafo de la estipulacién 12.8.1 relativa al

Precio de reembolso de los Bonos es sus?u/ido por los parrafos

siguientes:

“El precio de reembolso para los Bonos de las Series A1,
A2, B y C sera de cien mil (100.000) eiyfros por Bono, equivalentes

al 100 por ciento de su valor nomipal, pagadero conforme a lo

establecido en la estipulacion 12.9/2 siguiente.
El precio de reembolso para los Bonos de las Series A3a,
: A3b, A3c y A3d sera de noventa y cuatro mil quinientos ochenta y

siete euros con sesenta y seis céntimos (94.587,66 euros),



equivalente al 100 por ciento de su valor nominal, pagadero
conforme a lo establecido en el apartado 12.9.2.3 siguiente.” -------
3) La estipulaciéon 12.9.2.3 relativa a ia Amortizacion de los

Bonos de la Serie A3 es modificada en su totalidad conforme a lo

que se establece a continuacion: ----
“12.9.2.3 Amortizacién de los Bonos de las Series A3a, A3b,
A3c y A3d.

La amorlizacion de los Bonos de cada una de las Series

A3a, A3b, A3c y A3d se realizaré mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago que corresponda su
respectiva amortizacion hasta completar sus importes nominales
totales, por el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion
de la Serie A3a, de la Serie A3b, de la Serie A3c y de la Serie A3d
conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles
para Amortizacion que se recogen en las Estipulaciones 12.9.3.5y
12.9.3.6. El importe aplicado a la amortizacién parcial de cada una
de las Series A3a, A3b, A3c y A3d sera distribuido por partes

iguales entre los Bonos de la propia Serie, mediante la reduccion

del nominal de cada Bono de la Serie.
La primera amortizacion parcial de fos Bonos de cada una

de las Series A3a, A3b, A3c y A3d tendra lugar:

la Serie A3a una vez hayan sido amortizados en su totalidad

los Bonos de las Series A1 y A2.
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la Serie A3b una vez hayan sido amortizados en su totalidad

los Bonos de las Series A1, A2 y A3a.
la Serie A3c una vez hayan sido amortizados en su totalidad

los Bonos de las Series A1, A2, A3a y A3b.

la Serie A3d una vez hayan sido amortizados en su totalidad
los Bonos de las Series A1, A2, A3a, A3b y A3c.

No obstante, aunque no hubiera sido amortizada la Serie A1

y la Serie A2 en su lotalidad, en caso de que concurran las
circunstancias de Amortizacién a Prorrata de la Clase A, se
procedera a la amortizacion secuencial de fos Bonos de las Series
A3a, A3b, A3c y A3d a prorrata con los Bonos de las Series A1y

A2, todo ello de conformidad con las reglas de Distribucién de los

Fondos Disponibles para Amortizacion.

La amortizacion final de los Bonos fe cada una de las
Series A3a, A3b, A3c y A3d sera en la/Fecha de Vencimiento
Final (20 de febrero de 2060 o, si este flia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil), sin perjuicio de /Su respectiva amortizacion
total con anterioridad a esa fecha poy las amortizaciones parciales
previstas para cada una de ellas y de que la Sociedad Gestora, en

representacién y por cuenta del Fondo, y de conformidad con lo




previsto en la Estipulacion 12.9.4 de la presente EScritura,
proceda a la Amortizacion Anticipada de la Emision de Bonos con

anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final.”

4) La estipulacion 12.9.3.2 relativa al Saldo de Principal

Pendiente de los Bonos es modificada en su totalidad conforme a

lo que se establece a continuacion:
“El Saldo de Principal Pendiente de una Serie sera la suma

del principal pendiente de amortizar (saldo vivo) a una fecha de

todos los Bonos que integran dicha Serie.

Por agregacion, el Saldo de Principal Pendiente de la Clase
A sera la suma del Saldo de Principal Pendiente de las Series A1,
A2 A3a, A3b, A3c y A3d que integran la Clase A. Asimismo, el
Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos sera la
suma del Saldo de Principal Pendiente de las ocho Series A1, A2,
A3a, A3b, A3c, A3d, B y C que constituyen la Emision de Bonos. -

El Saldo de Principal Pendiente de las Series A3 sera la
suma del Saldo de Principal Pendiente de las Series A3a, A3b,
A3c y A3d.” e

5} La estipulacion 12.9.3.6 relativa a la Distribucién de los
Fondos Disponibles para Amortizacion es modificada en su
totalidad conforme a lo que se establece a continuacién:-------------

“Los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran en
cada Fecha de Pago a la amortizacion de cada una de las Series

de conformidad con las siquientes reglas (“Distribucion de los
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Fondos Disponibles para Amortizacion’):

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran
secuencialmente, en primer lugar a la amortizacion de la Clase A
(Series A1, A2, A3a, A3b, A3c y A3d) hasta su total amortizacion y
reembolso, conforme a lo dispuesto en la regla 2 siguiente, en
segundo lugar a la amortizacién de la Serie B hasta su total
amortizacion y en tercer lugar a la amortizacion de la Serie C
hasta su fotal amortizacién, sin perjuicio de lo dispuesto en la

regla 3 siguiente para la amortizacién a prorrata de las diferentes

Series.
2. Los importes de los Fondos Disponibles para
Amortizacion aplicados a la amortizacion de la flase A (Series A1,

A2, A3a, A3b, A3c y A3d) tanto en virtud dfe la regla 1 anterior

como en virtud de la regla 3 siguiente, s¢ aplicaran de la forma

siguiente.’
2.1 Aplicacién ordinaria en el sigylente orden secuencial:----
1° Amortizacion del principal deflos Bonos de la Setrie A1. —-
2° Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A2
una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de la
Serie A1.




3° Amortizacion del principal de los Bonos de fa Setie A3a
una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de las

Series ATy AZ.

4°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A3b
una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de las
Series A1, A2 y A3a.

5° Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A3c
una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de las

Series A1, A2, A3a y A3b.

6°. Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie A3d
una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos de las
Series A1, A2, A3a, A3b y A3c.

2.2 Aplicacion excepcional a prorrata de la Clase A
(‘Amortizacion a Prorrata de Ia Clase A’): Si no se hubiera
producido la amortizacion de la Serie A1 y/o de la Serie A2 en su
totalidad se interrumpira el orden de aplicacién del apartado 2.1
anterior en caso de que en la Fecha de Determinacion precedente
a la Fecha de Pago correspondiente la proporcién entre (i) el
Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Morosos,
incrementado en el importe de los ingresos percibidos por el
reembolso del principal de los Préstamos Hipotecarios durante ef
Periodo de Determinacion precedente a la Fecha de Pago

correspondiente, y (ii) la suma del Saldo de Principal Pendiente de

la Clase A, fuera inferior o iguaf a 1,05.
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En este supuesto, en la Fecha de Pago correspondiente, el
importe de fos Fondos Disponibles para Amortizacion aplicado a la
amortizacion de la Clase A (Series A1, A2, A3a, A3b, A3c y A3d)
se aplicara a la a-morﬁzacién de la Serie A1 y a la amortizacion de

la Serie A2 y a la amortizacion de las Series A3a, A3b, A3c y A3d)

de la manera siguiente:

(a) Se distribuird entre fas mencionadas Series a prorrata
directamente proporcional (i) al Saldo de Principal Pendiente de la
Serie A1, (ii) al Saldo de Principal Pendiente de la Serie A2 y (iii) a
la suma del Saldo de Principal Pendiente de las Series A3a, A3b,

A3c y A3d, a la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de

Pago correspondiente. /

(b) El importe de los Fondos Disponibjes para Amortizacion
asignado a las Series A3a, A3b, A3c y A3d en virtud del parrafo
(a) anterior se aplicara secuencialmenie, en primer lugar, a la
amortizacion de los Bonos de la perie A3a hasta su ftotal
amortizacion y reembolso, en segungo lugar, a la amortizacion de
la Serie A3b hasta su total amoglizacion, en tercer lugar, a la
amortizacion de la Serie A3c hasta su ftotal amortizacion y, en

cuarto lugar, a la amortizacion de la Serie A3d hasta su lotal




amortizacion.

3. No sera excepcién que, aunque no hubiera sido
amortizadas las Series A1, A2 A3a, A3b, A3c y A3d en su
fotalidad, los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran
también a la amortizacion de fa Serie B y, en su caso, de la Serie
C en las Fechas de Pago en las que se cumplan todas las
circunstancias siguientes respecto de la amortizacion de las
Series B y/o C ("Condiciones para la Amortizacion a Prorrata’).

a) Para proceder a la amortizacidn de la Serie B y de la

Serie C:

i) que no fuera de aplicacion la Amortizacion a Prorrata de la
Clase A,

ii) que ef importe del Fondo de Reserva Requerido haya
sido dotado en su totalidad en la Fecha de Pago correspondiente,

i) que en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago correspondiente, el importe del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos sea igual o superior al 10 por

100 del Saldo Vivo inicial a la constitucion del Fondo.

b) Para proceder a la amortizacioén de la Serie B, que en la

Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago

correspondiente:
i) el Saldo de Principal pendiente de la Serie B sea igual o

mayor al 10,40% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision

de Bonos, y
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i) el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios Morosos no

exceda del 1,25% del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios

no Dudosos.
c¢) Para proceder a la amortizacién de la Serie C, que en la

Fecha de Delerminacion precedente a la Fecha de Pago

correspondiente:
i) el Saldo de Principal pendiente de la Serie C sea igual o

mayor al 5,90% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de

Bonos, y
ii) el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios Morosos no

exceda del 1,00% del Saldo Vivo de los Prést7ahos Hipotecarios

no Dudosos.

En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Pago la
amortizacion de la Serie B y, en su cabo, de la Serie C por
cumplirse, respectivamente, las Condicignes para la Amortizacion
a Prorrata de la Serie B y de la Serie/C, los Fondos Disponibles
para Amortizacion se aplicaran también a la amortizacién de la
Serie B y, en su caso, a la amortizAcion de la Serie C, de modo tal
que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie B y, en su caso, el

Saldo de Principal Pendiente de la Serie C con relacion al Saldo




de Principal Pendiente de la Emision de Bonos se mantengan,
respectivamente, en el 10,40% y en el 590%, o porcentajes

superiores a éstos 10 mas proximos posibles.”

6) La estipulacion 21.2.1.2 relativa a la Aplicacién de los
Fondos Disponibles es modificada en su totalidad (con la
excepcion de las definiciones de gastos ordinarios y de gastos

extraordinarios que se mantienen inalteradas) conforme a lo que

se establece a continuacion:

“Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha de
Pago al cumplimiento, con independencia del momento de su
devengo, de las obligaciones de pago o de retencion exigibles en
cada Fecha de Pago en el siguiente orden de prelacion, salvo la
aplicacion establecida en el orden 1° que podra tener lugar en

cualquier momento de acuerdo con su exigibifidad:

1°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios(1) y
extraordinarios(2) del Fondo, suplidos o no por la Sociedad
Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comision de
administracién a favor de ésta, y el resto de gastos y comisiones
por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden sblo se atenderan en favor del
Administrador y en relacién con el Contrato de Administracion los
gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y

las cantidades que correspondiera devolverle, todos ellos

debidamente justificados.




(™

0672011

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

AS9358447

g e

2° Pago al Administrador de la comision establecida en ef

Contrato de Administracion.

3°. Pago de la cantidad neta a pagar, en su caso, por el
Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera, y, solamente
en el caso de resolucién del citado Contrato por incumplimiento
del Fondo o por ser éste la parte afectada por circunstancias

objetivas sobrevenidas, y de la cantidad a satisfacer por el Fondo

que corresponda al pago liquidativo.
4°. Pago de los infereses devengados de los Bonos de la
Serie A1, de la Serie A2 y de las Series A3a, A3b, A3c y A3d. -
5°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la

Serie B salvo postergacion de este pago al 8° lygar en ef orden de

prelacion.

Se procedera a la postergacién defeste pago al 8° lugar
cuando en la Fecha de Determinacion pfecedente a la Fecha de
Pago correspondiente el Saldo Vivo agimulado de los Préstamos

Hipotecarios Dudosos, por el importe/de! Saldo Vivo a la fecha de

clasificacion del Préstamo Higbtecario Dudoso, desde la
constitucion del Fondo fuera superior al 12,50% del Saldo Vivo

inicial de los Préstamos Hipotecarios en fa constitucion del Fondo




y siempre que no se hubiera producido la completa amortizacion
de los Bonos de la Serie A1, de la Serie A2 y de las Series A3a,
A3b, A3c y A3d y no se fuera a producir en la Fecha de Pago

correspondiente.

6° Pago de los intereses devengados de los Bonos de la

Serie C salvo postergacion de este pago al 9° lugar en el orden de

prelacion.

Se procedera a la postergacién de este pago al 9° lugar
cuando en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago correspondiente el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos
Hipotecarios Dudosos, por el importe del Saldo Vivo a la fecha de
clasificacion del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde Ia
constitucién del Fondo fuera superior al 10,00% del Saldo Vivo
inicial de los Préstamos Hipotecarios en fa constitucion del Fondo
y siempre que no se hubiera producido la completa amortizacion
de los Bonos de la Serie A1, de la Serie A2, de las Series A3a,

A3b, A3c y A3d y de la Serie B y no se fuera a producir en la

Fecha de Pago correspondiente.

7°. Retencién para Amortizacién en una cantidad igual a la
diferencia positiva existente a la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre (i) el Saldo

de Principal Pendiente de la Emision de Bonos, y (ii) el Saldo Vivo

de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En funcién de la liquidez existente en cada Fecha de Pago,
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el importe efectivamente aplicado a la Retencion para
Amortizacion integrara los Fondos Disponibles para Amortizacion
que se aplicaran de acuerdo con las reglas de Distribucion de los
Fondos Dispbnib!es para Amortizacion que se establecen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente Escritura. ---------

8° Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie B cuando se produzca la postergacion de este pago del 5°

lugar en el orden de prelacion conforme se establece en el propio

apartado.
9° Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie C cuando se produzca la postergacion de este pago del 6°

lugar en el orden de prelacion conforme se e?bblece en el propio

apartado.

10° Retencion de la cantidad sufigiente para mantener la
dotacion del importe del Fondo de Reseva Requerido. ---------—-----
11°. Pago de la caniidad a /pagar por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo / del Contrato de Permuta

Financiera excepto en los supuestos contemplados en el orden 3°

anterior.

12°. Pago de los intereses devengados del Préstamo



Subordinado.

13° Reembolso del principal def Préstamo Subordinado en
la cuantia correspondiente a la amortizacion def mismo. -------—-----—-

14°. Pago de intereses devengados del Préstamo para

Gastos Iniciales.
15°. Reembolso del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales en la cuantia correspondiente a la amortizacién del

mismo.

16° Pago del Margen de Intermediacion Financiera.

Cuando en un mismo numero de orden de prelacién existan
cantidades exigibles por diferentes conceptos en una Fecha de
Pago determinada y los Fondos Disponibles no fueran suficientes
para atender los importes exigibles de todos elfos, la aplicacion
del remanente de los Fondos Disponibles se realizara a prorrata
entre los importes que sean exigibles de cada uno de elios,
procediéndose a la distribucion del importe aplicado a cada
concepto por el orden de vencimiento de los débitos exigibles. ——

Excepcionalmente para el 4° lugar del Orden de Prelacion
de Pagos, en el caso de que los Fondos Disponibles no fueran
suficientes para atender en su totalidad los importes exigibles de
los intereses de la Serie A1, de la Serie A2 y de las Series A3a,
A3b, A3c y A3d, la aplicacion del importe remanente de Jlos

Fondos Disponibles se distribuira entre los intereses exigibles de

las citadas Series de la forma siguiente:
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(a) Se asignaré a prorrata directamente proporcional (i) a los
intereses exigibles de la Serie A1, (ii) a los intereses exigibles de
la Serie A2 y (iii) a la suma de los intereses exigibles de las Series
A3a, A3b, A3c y A3d.

(b) El importe asignado a la suma de los intereses exigibles

de las Series A3a, A3b, A3c y A3d conforme al apartado (a)
anterior, sera aplicado secuencialmente, en primer lugar, al pago
de los intereses exigibles de la Serie A3a hasta su pago total, en
segundo lugar, al pago de los intereses exigibles de la Serie A3b
hasta su pago total, en tercer lugar, al pago de los intereses

exigibles de la Serie A3c hasta su pago total y, en cuarto lugar, al

pago de los intereses exigibles de la Serie A3d."

5) La estipulacion 21.3 relativa al Ordén de Prelacién de

Pagos de Liquidacion del Fondo es modificada en su totalidad

conforme a lo que se establece a continu

‘La Sociedad Gestora procedera A la liquidacion del Fondo,
cuando tenga lugar la liquidacion gel mismo en la Fecha de
Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacién Anticipada
con arreglo a lo previsto en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de Ia

presente Escritura, mediante la aplicacion de los fondos




disponibles por los siguientes conceptos (los ‘Fondos
Disponibles de Liquidacién’): (i) de los Fondos Disponibles y (ii)
de los importes que vaya obteniendo el Fondo por la enajenacion
de los Certificados de Transmision de Hipoteca y de los activos
que quedaran remanentes, y (iii) adicionalmente y, en su caso, la
linea de crédito, con arreglo a lo previsto en la Estipulacién 3.1.3
(iii) de la presente Escritura, que se destinara integramente a la
amortizacion anticipada de los Bonos de las Series A1, A2, A3a,
A3b, A3c, A3d,, B y C, en el siguiente orden de prelacion de
pagos (el “Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion’): —---

1° Reserva para hacer frente a los gastos finales de
extincién y liquidacion de orden tributario, administrativo o

publicitario.

2° Pago de los impuestos y gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad Gestora
y debidamente justificados, incluyendo la comisién de
administracion a favor de ésta, y el resto de gastos y comisiones
por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden sélo se atenderdn en favor del
Administrador y en relacién con el Contrato de Administracion los
gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y
las cantidades que correspondiera devolverle en relacion con los
Préstamos Hipotecarios, todos ellos debidamente justificados. -----

3° Pago al Administrador de la comision establecida en el
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Contrato de Administracion.

4°. Pago de los importes debidos, en su caso, de la cantidad
neta a pagar por el Fondo por la terminacién de la Permuta
Financiera y, solamente en el caso de resolucion del citado
Contrato por incumplimiento del Fondo o por ser éste la parte
afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, de la cantidad
a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago liquidativo. -----

5° Pago de los intereses devengados de los Bonos de Ia
Serie A1, de la Serie A2 y de las Series A3a, A3b, A3c y A3d. -

6°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A1,
de la Serie A2 y de las Series A3a, A3b, A3c y A3d, salvo que los
Fondos Disponibles de Liquidacién no fueran, suficientes para

amortizar todas las Series de Bonos de la Clasé A en su totalidad,

en cuyo caso, se aplicara la misma regla ¢fe Distribucion de los
Fondos Disponibles para Amortizacién esthblecido en el apartado
2.2 de la Estipulacién 12.9.3.6 de la presgnte Escritura.-----—----=--

7°. Pago de los intereses deveggados de Jos Bonos de la
Serie B.

8°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B. -

9° Pago de los intereses devengados de los Bonos de la




Serie C.

10°. Amortizacion del principal de los Bonos de las Serie C.-
11°. En caso de que fuera concertada fa linea de crédito con
arreglo a lo previsto en la Estipulacién 3.1.3(iii) de la presente
Escritura, pago de los gastos financieros devengados y del
reembolso del principal de la linea de crédito concertada. ---------—--
12°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo del Contrato de Permuta

Financiera excepto en los supuestos contemplados en el orden 4°

anterior.

13° Pago de los intereses devengados del Prestamo

Subordinado.
14° Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado. ---

15° Pago de los intereses devengados del Préstamo para

Gastos Iniciales.

16° Amortizacién del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales.
17° Pago del Margen de Intermediacion Financiera. -------—--
Cuando en un mismo numero de orden de prelacion existan

cantidades exigibles por diferentes conceptos en la Fecha de

Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacion Anticipada

y los Fondos Disponibles de Liquidacion no fueran suficientes

para atender los importes exigibles de todos ellos, la aplicacion

del remanente de los Fondos Disponibles de Liquidacion se
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realizara a prorrata entre los importes que sean exigibles de cada
uno de ellos, procediéndose a la distribucion del importe aplicado

a cada concepto por el orden de vencimiento de los débitos

exigibles.

Excepcionalmente para el 5° lugar del Orden de Prelacién
de Pagos de Liquidacion, en el caso de que los Fondos
Disponibles de Ligquidacion no fueran suficientes para atender en
su totalidad los importes exigibles de los intereses de la Serie A1,
de la Serie A2 y de las Series A3a, A3b, A3c y A3d, la aplicacién
del importe remanente de los Fondos Disponibles de Liquidacion

se distribuira entre los intereses exigibles de las citadas Series de

la forma siguiente: /

(a) Se asignara a prorrata directamente groporcional (i) a los
intereses exigibles de la Serie A1, (ii) a los jhtereses exigibles de
la Serie A2 y (iii} a la suma de los intereseg exigibles de las Series

A3a, A3b, A3c y A3d.

(b) El importe asignado a la sumfia de los intereses exigibles
de las Series A3a, A3b, A3c y ABd conforme al apartado (a)
anterior, sera aplicado secuencialmente, en primer lugar, al pago

de los intereses exigibles de la Serie A3a hasta su pago fotal, y,




en segundo lugar, al pago de los intereses exigibles de fa Serie
A3b hasta su pago total, en tercer lugar, al pago de los intereses

exigibles de la Serie A3c hasta su pago total y, en cuarto lugar, al

pago de los intereses exigibles de la Serie A3d.”

2.2. Salvo por las modificaciones que se introducen por la
presente Escritura de Modificacién relativas en concreto a los
Bonos de las Series A3a, A3b, A3c y A3d y detalladas en la
Estipulacién 2.1 anterior, las condiciones y determinaciones
establecidas en la Escritura de Constitucion para los Bonos de la
Serie A3 seran de aplicacion a los Bonos de las Series A3a, A3b,
A3c y A3d.

Desde la fecha de la presente Escritura de Modificacién:-----

“Serie A3" significa la Serie A3a, la Serie A3b, la Serie A3c
y la Serie A3d. -

“Bonos de la Serie A3” significa los Bonos de la Serie A3a,
los Bonos de la Serie A3b, los Bonos de la Serie A3c y los Bonos
de la Serie A3d. --

“Saldo de Principal Pendiente de la Serie A3" significa la

suma del Saldo de Principal Pendiente de la Serie A3a, de la
Serie A3b, de la Serie A3c y de la Serie A3d.

2.3. Quedan vigentes, a todos los efectos, |las
Estipulaciones de la Escritura de Constitucion que no consten
modificadas mediante la presente Escritura de Modificacion. --—-----

3. GASTOS.
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Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de
la presente Escritura de Modificacion seran satisfechos por CFF
conforme al expositivo XI. No obstante, los gastos que, en su

caso, fueran satisfechos por el Fondo seran repercutidos por el

mismo a CFF.
4. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Modificacion se regira e

interpretara de acuerdo con las leyes espariolas.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones
que pudieran derivarse de fa presente Escritura de Modificacién,
seran conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales de
Madrid. --

Se hace constar que las Entidades oforgantes, tienen la

condicién de Entidades Financieras, a los eféctos del Articulo 2 de
la Ley 2/2010 de 28 de abril.

De acuerdo con la L.O. 15/1999, of compareciente acepta la

incorporacién de sus datos (y la fotocopia del documento de
identidad, en los casos previstos enfa Ley) al protocolo notarial y
a los ficheros de la Notaria. Se conservaran con caracter

confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a las




Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en su caso, al
Notario que suceda al actual en la plaza. La finalidad del
tratamiento es formalizar la presente escritura, realizar su
facturacion y seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,

rectificacién, cancelacion y oposicién en la Notaria autorizante. -

Asi lo otorga.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes

especialmente las de caracter fiscal.

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme ia lo
dispuesto en el Reglamento Notarial; el sefior compareciente
segun interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, en su
totalidad y la firma conmigo el Notario, que doy fe de que el
consentimiento ha sido libremente prestado, de que el
otorgamiento se adecua a la legalidad y a la voluntad
debidamente informada del otorgante y en general de todo cuanto
en la misma se contiene y de que va extendida sobre veinte folios
de papel exclusivo para documentos notariales, de la serie AS,

numeros 9363845 y los diecinueve siguientes en orden

correlativo. e e e e e

Esta la firma del compareciente.- Signado: José Maria Mateos

Salgado.- Rubricados y sellado. -
------ DOCUMENTOS UNIDOS --
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I, Mr Thierry Dufour, for and on behaif of CREDIT FONCIER DE FRANCE ("CFF™), with registered
office at 19 Rue des Capucines, 75001 Paris, duly empowered for the purposes hereof,

WHEREAS:

. BBVA RMBS 3 FTA (the "Fund") is a securilisation fund represented by EUROPEA DE
TITULIZACION, S.A., 3.G.F.T. {the "Management Company”).

il. CFF is currently the holder of Series A3 Bonds issued by the Fund.

1. Following the downgrade of Sertes A3 Bonds by Moody's Investors Service {"Moody's”), CFF is
interested in granting a line of credit or any other mechanism to the Fund that would provide liquidity
and/or credlt suppont to the Series A3 Bonds, such that they could be upgraded by Moody's.

V. In order to review the documents deriving from such actions, Moody's has asked the Managemeant
Company, on behalf of the Fund, to sign a mandate letier and pay certain feas.

HEREBY DECLARE

That CFF undertakes to repay to the Fund, represented by the Management Gompany, all duly
supported costs incurred by the Fund in applying for the fine of credit or any other mechanism
mentioned above, irespective of whether the same are finally arranged. Any costs advanced by the
Fund shall be repaid by CFF within twa business gays of the date on which the Management Company
requires CFF to do so in wriling by felefax, e-mail or any other teletransmission systef aflowing receipt
at the following fax number or e-mail address to be recorded:
Fax: +33157448191

E-mail: alain.caron@creditfoncier fr

Cerlified at Paris on June 17, 2011,

=

thva




# Socledad Gestor

D, Thierry Dufour
Directeur Genéral Délégué
CREDIT FONCIER DE FRANCE

4, Quai de Bercy
94224 Charenton Cedex
France
14 de marzo de 2012

Asunto:  BBVA RMBS 3 Fondo de THulizacion de Activoes {el “Fondo™).
Madificacion de iz Escritura de Constifucién con motivo del desdoblamiento de los Bonos
de la Serie A3.

Estimado Sr. Dufour:

Hacemos referencia al desdoblamiento (split} de la Serie A3 de Bonoes emitidos con carge al Fonde en
cuatro nuevas Series A3a, A3b, Adc y A3d, solicitada por Uds., CREDIT FONCIER DE FRANCE ("CFF"),
como tnicos titulares de 1a totalidad de los 8.600 Bonos de la Serie A3. Ei desdoblamlento de la Serie A3
supone algunas modificaciones respecto al contenido de [a Escriturg de Constitucién del Fonde.

Canforme a lo previsto en el apartado 3 def articvlo 7 de [a Ley 191892, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondes de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Tilulizacion Hipotecaria {la "Ley
18/1992"), en la redaccién dada por fa Disposicion Final cuaria de la Ley 5/2009, de 29 de junio’

“3. Para proceder a la modificacitn de fa escritura de constitucion de un fondo, la sociedad gestora
deberd acreditar:

al fa obfencidn del consentimienfo de lodos los tifulares de los valores emilidos con cargo al
fondo, asf como de las entidades prestamistas y demas acreedores que, en su ¢aso, pudieran
exislir y siempre que resullaran afectados por la modificacion,

b} la concurrencia de alguno de los supuestos sefialados a continuacion, cuando no se solicite el
consentimienta sefialado en la letra anterior:

{it que la modificacidn sea, a juicio de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, de escasa refevancia.

En todo casc, no se consideraran de escasa refevancia las modificaciones que afectsn a
fos valores emitidos con cargo el fondo; a las reglas de! proceso de liquidacién respecto a
los valores emitidos ¢ a las reglas para ef célcuin de ios recursos disponibles que recibe ef
forrdo y su reparto entre ias obligaciones te pago respecto a los valores emitidos

En cualquier caso, Jla sociedad gestora deberd acreditar que la modificacion no supone
merma de las garantias y derechos de los tituiares de valores emitidos, que no establece
nuevas obligaciones para los mismos y que las calificaciones otorgadas a los pasives del
fendo se manbienen ¢ mejoran tras [a modificacién.

(4

Le adjuntamos, como Anexa, las modificaciones previstas a realizar en Ja Escritura de Constitucién gue
se acompanarad, junto a la presente carta de consentimiento y a la carta de consentimiente de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., corng dnico titular de los Boros de las Series B y C subordinadas a la
Serie A3 y como Gnico acreedor del Fondo subordinado a dicha Serie A3 (como cantrapartida del
Prastamo de Gastos Iniciales, del Fréstamo Subordinado, del Contrato de Administracion y del Contrato
de Intermediacion Financiera), a nuestra salicitud a la Comisidon Nacicnal del Mercado de Valores para la

142
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comprobacion del cumpiimiento de lo dispuesto en ef articulo 7 de la Ley 19/1992 pars proceder a
modificar ia Egcritura de Conslitucion del Fondo conforme al procedimiento previsto en dicho articulo.

Esta Sociedad Gestora considera gue la modificacion de Ja Escritura de Constitucion no puede
considerarse de escasa relevancia para CFF, como dnico titular de los 9.600 Bonos de la Serig A3, por lo
que solicita su consentimiente escrito para modificarla.

De acuerdo con. lo anterior, le solicite que nos devuelva copia de la presente carla suscrita at final de la
misma por apoderado(s) de CFF cen poder suficiente como manifestacion de:

1. Consentimiento de CFF, como Gnico tittlar de la totalidad de los 9.600 Bonos de 1a Serie A3, en
relacion a las modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucién conforme a lo previsto en esta
carta y en el Anexo adjunto en el que se detallan tas modificaciones propuesias. Asimismo, CFF sa
compromete a mantener la titularidad de ia totalidad de los 8.600 Bonos de la Serie A3 hasta que se
formalice la modificacion de la Escritwra de Conslitucion vy la titularidad de los Bonos de las nuevas
Series A3a, A3b, Adcy A3d hasta que se inscriba la modificacion de la Escritura de Constitucién y el
correspondiente suplemento al folleta informative en los registros oficiales de la CNMV.

2. Consentimiento de CFF comwo dnico afectado por la cancelacion y ta exclusién de cotizacion de los
Bonos de la Serie A3 y Uinico tomador por canje de ks Bonos de las nuevas Series A3a, A3b, Alcy
A3d, en relacion a las modificaciones a realizar en la Escritura de Conslitucidn conforme a lo previsto
en esla carta y en ¢l Anexo adjunlo en el que se detallan las modificaciones propuestas, entre olras,
las siguientes relativas a las Series AJa, A3b, A3c y A3d: el importe nominal y niimera de Bonos. el
precio de emisién y las condiciones de canje, la fecha de ermision, suscripcién y desembolso sin
movimiento de efectivo de los Bonos, la representacidn de los Bonos mediante anotaciones en
cuenta, [a llevanza de su regisiro contable y la admision a cotizacion, el precio de reembolso, las
condiciones de amortizacién del principal y de pago de intereses.

3. Ratificacién del compromiso de CFF en su condicion de solicitante de ia modificacian de la Escritura
de Conslitucion a asumir lodos los gastos soportados por el Fondo que se originen con motivo de ia
cancelacion y desdoblamiento de la Serie A3, del registro de la modificacién de Escritura de
Constitucion y del correspondiente suplemento at folleto informative {incluyendo, entre otros,
honorarios de las Agencias de Calificacion, CNMV, AIAF. Iberclear, notarla, etc.), defmanera que el
Fondo no incurrird en ningun gasto con motive del desdoblamiento de 1a Serie A3, enflos términes del
acuerdo de compromiso de pago firmado con fecha 17 de junio de 2011, Este cpmpromiso no se
exlenderd a cualesqulera gastos que se devenguen en el futuro una vez inscritgs los documentos
pertinentes y admitidos los Bonos a cotizacion. La Sociedad Gestora procurardfen la medida de lo
posible que cuantas facturas soporten los referidos gastos sean directamente sfitidas a nombre de
CFF para su abono directo por CFF al emisor de 1a factura.

Atentamente.

EURQPEA DE TITULIZACION, 8.A., 8.G.F.T.

Pp R

Pote Qn, mia

En . a de de 2012

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y &
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento v aceptacion a
los epigrafes del 1 at 3 que se incluyen en la misma.

CREDIT FONCIER DE FRANCE

P.P.

D. Thistry D /
202
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Anexo Modificacicnes propuestas a la Escritura de Constitucion

Eskipulacion

Escriturs Censtitucion

Madificacidn propuasta

Varias

Salve por !as medificaciones gue se introducen en los af;adaclos siguientes relativas en concreto a los Bonos
de las Sepes A3a, Adb, A3c y A3d, las condiciones y delerminaciones establecidas en la Escritura de
Constitucion para ios Bonos de la Serie A3 seran de aplicacion a fos Bonos de las Series A3a, A3b, Adc ¥

Add.

BDesde la fecha de is presante Escritura de Madificacidn:
- "Serie A3 significa la Serie A3s, la Sevie A3b, |a Serie A3c y la Serie A3d.
- "Bonos de la Serie A3” significa los Bonos de la Serig A3a, ios Bonos de la Serie A3b, los Bonos de la

Serie A3c y los Bonos de la Serie A3d.

- "Saldo de Principal Pendiente de |a Serie A3” significa la suma del Salde de Principal Pendiente de la
Serie A3a, de la Seric A3, de la Serie A3c y de ia Serle Ald.

12.1 importe de ia
Emisién
Modificacién
apariado a) {iif)

iii} Serie A3 por imporie nominal total de novecientos
sesenfa millones (960.000.000,00) de euros integrada
pot nueve mil seiscientos (3.600} Bonos de cien mil
(D.ODY)  euros de valor  nominal  unitario,
representades mediante anolaciones en  cuenta
(indistintamente la "Sere A3" o los “Bgnes de Ja Serie
A3,

iliy Berie A3 por importe nominal jnicial lotal de
novecienios seseata millones (960.000.000,00) de
euros integrada por nugve mil seisclentos (9.600)
Bonos de cien mil {100.000) euros de vaior nominal
uniario, represerdados mediante anolaciones en
cuenta.

Al inici i dia {.,.], fecha de la presente Escrilura
de Modificacion el impore nominal total de ia Serie
A3 ascendia o novedlentos ocho millones cuasenta v
un mil guinientos treinta v sels (908.041.536.00) euros
que. coirespondia a nueve mill seiscientos {9.600}
Bonos de novenia v cuatro mil quinieatos ochenta ¥
siele euros con gesenta y seis céntimos de eurc
{94.587,66 elrgs) de valor nominal ynitario.

Por_la presente Escrifura de Modificacién y con
efectos desde ef dia de hoy, fa Serie A3 se cancela y
se desdobla y canjea por |la emisién de cuatro Series
sonforme se expone a conlinuacidn;

- Serle A3a por imporde nominal _total de
seisciantos pchenla ¥ un milones treinta v un
mif ciento _cincuenta vy dos  euros
681.031.152,00 euros) integrada por siete mil
doscientos (7.200} Bonos de novenia y cualro
mil  guinjemos ochenta  y siele eurns con
sesenta v seis cénlimos (94.587.66 eurgs) de
valor nominal unitario, fepresentados medianie
anotaciones en cuenta (indistinlamente |a
*Serie Alda” g los “Bonos de la Serte A3a™),

- Serie A3b por importe nomingi ‘otal de cienlo

doscientgs treinla euros con cuarenta géntimos
(136.208.230.40 eurpg) integrada por mil
cuatrocienlos  cuarenta  {1.440) Bonos de
noventa v cuatre mil quinientos ochenta y siele
Burgs con sesenta v seis céntimos (94.587,66

euros) de vator nominat unitario, representados

mediante anotaciones . en cuenta
(indistintamente {a "Serie A3b” o los "Bones da
la Berig A3b™).

- Serie Adc por importe nominal tolal de sesema
y_ires millones guinfentos sesenia v dos mil
novecientos siete eures con _cincuenta y dos
céntimos {63 562.907,52 euros) integrada _por
seiscientos _setenta y_dos_(672) Bonos de
noventa v cualro mil piinientns nchanta v gisia
eurps con sesenta y seis céntimes {94.587 .66
eures) de valer nominal unitaric, representados
mediante anolaciones En cuenta
{indistintamente la "Serie Adc” ¢ lgs "Bonos de
la Serjp Adch).

- Serie A3d per impode nominal totai de
veintisiets millones descientos cuarenta v _un

mil dogcientos cuarenia y seis euros ¢on ocho
céntimeos (27.241.246.08 ewrns) integrada por
doscientos _ochenta y ochoe (288) Bonos de

... .noventa v cualro mil guinientos achenta y siete

0
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Escritura Constitucién

Modiflcacidn propuesia

euros con sesenta v seis céntimos {94 587 66
euros) de valor nominaf unifgric, representadoes
mediarie anotaciones en cuenta
{indistintamente la “Serie Add” ¢ los "Bongs de
la_Serle A3d™),

Canje.- CREDIT FONCIER DE FRANCE, comg
unizo lenedor de los 8.600 Bonos de la Serie A3 al
inicio del dia de hay, percibe con efectos desde &l dia
de hoy, los siete mil doscientes (7.200) 8ones ds i3
Serie_Ada, los mil cuatrocientos cuarenta (1.440)
m de la Sefie A3b, los saisch grl{g; setenta y dos

Bonos de la Seri lentos ochenta
y_ (288) Bongs de la Sepg A3d por
gamggmén y canje de los nyeve mil selsmemos
{9.800) Bonos de |a Serie A3,

Fecha de emilsitn, suscripcién y desemboiso
de los Bonos de jas Serles A3a, Alb, A3c y A3d.-
En virdud de lo anterior, la emisién, suscripcidn v
desembolso de los Bonos de las Series Ada, Adb
Adc y Add se efecluan ¢n esls mismo dia con fecha

de la presenie gscr'giura de Modificacion, es decir, gl
1 Jde 2012.1a ko de los Bonos de las Seres

3 A3d_son suscritos por CREDIT
FO.\IC!ER DE FRANCE y se entienden iolalmente
desembolsados en virlud del canie de s fotalidad de
tos Bonos de | i in necesidad de efeciuarse
ningtin movimientg de efective.

Representacidn _mediante anotaciones  en
cuenta de los Bonos de tas Series Ala, Alb, Alcy
Ald.- Los Bonos de las Series Ada, A3b, Adc y Add
estardn represemados por medio de anotaciones en
cuenta vy se conslituirdn como fales en virtud de su
inscripcion en_tberclear como entidad encargada de
4u Fegistro contable de conformidad con ¢l articulo 11

del Real Dec:rg 0 1161992 en Ios {érmings recogido

junie ¢con la Escritwra de
raodifica surties los_efecl
deia Leg det Men:ad .
ton_de ios Bonos de fas
Ald vy exclusién de
onos de la Serie A3- La
licitara la inclusion de los Bonos

cotizacion de fos
Sociedad Ges 18

compromete a cluaciones necesarias
pars g ision _defipitiva 2 oegociacian de

roduzea no_ mas_ tarde de

identificados con el Cédlgo
!SIN E80314149024 para_que sean excluidos de

12.8.1 Pretio de
reembolse de los
Bonps.

Modificacion del
primer parrafo de
la Estipulacion

|"Ef precio de reembolso para Ios Bonos de cada una de

las Serles sera cien mil {100.000) suros par Bono,
equivalente al 100 por ciento de su valor nominal,
pagaderg confasme & lo establecido a continuacion.

estipulach Qn 12.9.2 siquienie.

"Eni";‘nrecio de reembolso para los Bonos de las Series

A%, A2, By C serd de cien mil (100,000} euros por
Bor.o equivalentes al 100 por ciento de su valor

El precio da reembolso para los Bonos de {as Series
A3a, A3b, A3c y A3d serd de novenla vy cuatro mil

AS9358439
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Estipulacién

Escritura Constitieion

Modificacidn propuesta

auinienios_ochenta v siete euros con sesenia y seis
céntimos (94.587 86 euros), eaquivalente at 10Q por

ciento de su valor nominal, pagadero conforme g lo
eslablecidg en el aparado 12.9.2.3 siquiente.

12,823
Amortizacion de
los Bonos de |a

Serie A3.

Modificacién de la
Estipulacién en su
{otalidad

12.9.2.3 Amortizacién de los Bonos de la Serie A3

La amortizacién de los Bonos de la_Sere A3 se
reafizard mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde gue comjence su
amortizacion hasta complelar su impore nominal tolal,
por el importe de los Fondos Disponibles para
Amorlizacion aplicado en cada Fecha de Pago s la
amortizacion de la_Serie A3 conforme a las reglas de
Distribucién  de  los  Fondos Disponibles  para
Amornlizacion que se recogen en las  Estipulaciones
12035y 12.9.36 de_la presente Fscritura, que sera
distribuido 3 prorrata entre los Bongs de b propia Serie
A3 mediante la reduceidn del nominal de cada Bono de
1a Gerie A3,

La primera amorizacion parcial de los Bonos de la

Serig A3 tendra lugar una vez havan sido amorlizados
en su tedalidad lgs Bonos de [a Sede A1l y de la Serie
AZ. No obstante, aunque no hubiera sido amortizada {a
Serle At y la Serie A2 en su totalidad, en caso de que
conciiran las circunstancias Je Amaoriizacién a Prorala
de la Clase A, se procederd a la amortizacion de los
Bonos de la_Serig A3 a prarrata con los Bonos de las
Series Al y A2, todo ello de conformidad con fas reglas
de Distribucién de los Fondos Disponibdes para
Amortizacion,

La amortizacion final de los Banos de la Serie A3 sera
en la Fecha de Vencimiento Final (20 de febrero de
2080 o, si este dia no fuera Dia Habit, el siguiente Dia
Hébi), sin perjuicio de su amortizacién total con
anteriofidad a esz fecha por las amortizaciones
parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en
represeniacidn y por cuenta del Fondo, y de
conformidad cen o previsto en la Estipulacion 12.9.4
de la presente Escritlura, proceda a la Amortizacion
Anticipada de la Emisior de Bonos con anterioridad a la
Fecha de Vencimienta Final.

12.9.2.3 Amortizacién de los Bonos de_las Series
Ada, A3b, Adcy A3d.

La amortizacion de los Bonos de cada una de lag
Series_Ada, A3b, Adc v A3d se realizard mediante
amoHizaciones parciales en cada una de las Fechas
de Fago gue coiresponda su respectiva_amortizacicn
hasta cempletar sus importes nominalas fotales, por
el importe de Jos Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago 2 la
amortizacidn de la_Serie A3a, de Ia Serie A3b, de la

Serie Adc y de la Sede A3d conforme a las reglas de
Distribucién de Jos Fondos Disponibles para
Amortizacidn que se recogen en las  Estipulaciones

12935 y 12838 El_jmpore aplicade a la

amortizacion parcial de cada e las Series
A3b, Adc v A3d serd distribuido por pares iqusles

entre los Bonos de la propla Serie, medianie lg

reduccitn del nominai de cada Hono de la Setie.

La primera amortizacidn parcial de Ios Bonos de Eda
una dg ias Series Ada, A3b. Adc y A3d tendrs lugar:

la_Serie A3a una vez haysp sido amorhzgdo
en su totalidad los Bonaos de las Series At ¥ A2,

- ia _Serie ASb une vez havan sido amortizados
en su totalidad los Bonos de [es Sefles At, A2 v
Ada.
- i3 Serie A3c una vez hayan_sido amortizados
en su totalidad los Bonos de las Series Al A2,
Al3ay A3b,
la Serie A3d una vez hayan sido amortizadgs
en su lotalidad los Bonos de las Serieg A1, A2
53@ A3by Alc.
No obstante, aunque no hubiera side amortizada la
Serie Al y la Serie A2 en su Igtalidad, en caso de que
concurran das  circunstancias de Amortizacion a
Prorrata de fa Ciase A, se procederd a la amortizacién
secuencial de los Bongs de {as Series Ada, A3b, Aldc
¥ Ald & prorrata con los Bonos de las Series Aly A2,
fodo ello de conformidad con las reglas de
Distribucién  de los  Fondos Disponibles  para
Amorlizacidn.
La amortizacién final de Jos Bonos de cada una de |as
Serigs Ala. A3b, Adc y Ald sera en ia Fecha da
Vendmiento Fingd (20 de febrero de 2060 o, si este
dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil), sin
perjuiclo de su sespectiva  amortizacién tota! con
anterioridad s esa fecha por las amortizaciones
parciales previstas para cada una de ellas y de que la
Sociedad Gestora, en reprasentacidn y por cuenta det
Fondo, y de conformidad con lo previsio en la
Estipulacion 12.9.4 de ja presente Escrilura, proceda |
a la Amortizacien Anficipada de la Emisidn de Bonos :
con anteriondad a la Fecha de Vencimiento Final.

12.9.3.2 Saldo de
Principal
Pendiente de los
Bonos
Modificacion de la
Estipulacién en su
totatidad

ET Saldo de Prncipal Pendienie de una Serie serd ia
suma del principal pendiente de amosizar {satdo vivo) a
una fecha de todos los Bonos que integran dicha Serie.

Por agregacién, el Saldo de Principal Pendiente de la
Clase A sera la suma de! Saldo de Principal Pendionte
de las Seqies Al A2 y A3 que infegran la Clase A.

El Sakde dr Principal Pendiente de una Serie serd la
suma de! principal pendiente de amortizar (saido vive)
a una lgcha de ledes los Bonos que integran dicha
Serie.

Par agregacion, el Saldo de Principal Pendiente de la
Clase A serd Ia suma del Saldo de Principal
Pendiente de las Series A1, A2, A3a, Adb, A3c y A3d
que integran {a Clase A. Asimismo, el Saldo de

Asimisme, el Salde_de Principal Pendiente de la

w 3 \( .
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AS9358438

" “Modificacién propuesta

Emisién de Bonos sera la suma del Saldo de Principal
Pendiente de las cinco Series A1, A2, A3, By C que
constituyen fa Emisidn de Bonos.

Prir:cipal Pendiente de la Emisién de Bonos serd la
suma del Saldo de Principal Pendiente de las pcho
Series A1, A2, Ala, A3b, Adc, A3Jd, B y C que
constituyen la Emisidn de Bonos.

El Salde de Pringipal Perdiente de lag Series A3 serd
la_suma del Salde de Princjpal Pendiente de_las
Series Aja, Adb, Alcy A3d.

12938
Distribucion de los
Fondos
Disponibles para
Amortizacion
Meodificacién de |z
Estipulacién en su
totalidad

Los Fondos Disponibles para Amorlizacion se aplicaran
en cada Fecha de Pago o la amortizacion de cada una
de las Series de conformidad con fas siguientes reglas
("Distyibucién  de {os Fondos Disponibles para
Amortizacion™).

1. Los Fondos [isponibles para Amorizacidn se
aplicarn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacion de la Clase A (Series A1, A2 y A3) hasta
su lotsl amortizacion y reembolso, conforme a lo
dispuesto en la regla 2 siguiente, en segundo lugar a la
amortizacién de ia Serie B hasla su tolal amortizacién y
en tercer lugar o la amortizacién de {a Serie C hasta su
tolal amortlzacion, sin perjuicio de jo dispuesto en Ja
regla 3 siguiente para la amortizacién a prorrala de Jas
diferentes Series.

2, Los importes de los Fondos Disponibles para
Amortizecion aplicados a 1a amortizacion de la Clase A
(Series A1, A2 y A3} tanio en virtud de la regla 1
anlerior como en vitud de la regla 3 siguiente, se
aplicarén de la forma siguiente:

21 Aplicacidn ordinana en el siguiente orden:

1° Amortizacion det principal de los Bonos de la Serie
At

2° Amorlizacién del principal de los Bonos de la Serie
AZ una vez hubieran sido totalmenie amorlizados los
Bonos de la Serie A1,

3*. Amorifizacion del principal de los Banos de la Serie
AJ una vez hubieran sido totalmente amortizados fos
Bonos de las Series Al y A2

hubiera producido 1a amorizacion de fa Serie A1 yio de
ia Seria A2 en su totalidad se interrumpira el orden de
aplicacién del apartado 2.1 amterior en casc de que en
la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago correspondiente la proporcidn entre {i) el Saldo
Vivo de los Préstamos Hipolecarios no Morosos,
incrementado en el importe de los ingresos percibidos
por e reembolso de! principal de los Préstarmocs
Hipotecarios durante el Periodo de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente. v (i)
ta suma del Saldo de Principal Pendiente de 1a Clase A,
fuera inferior o igual a 1,05,

En este supuesto, en la Fecha de Pago
correspondiente, el importa de los Fondos Disponibles

Clase A (Series A1,

N

2.2 Aplicacion excepcional a prorrata de la Clase A ¢
{*Amartizacion a Prorrata de fa Clase A™): Si no se |

para Amortizacidn aplicado a la amortizacion de la : Dispenibles

Los Fondos Disponibles para Amorfizacion se
aplicaran en cada Fecha de Pago a la amortizacitn
de cada una de las Series de conformidad con las
siguientes reglas (*Distribucién de los Fondos
Disponibies para Amortizacion®™:

1. Los Fondos Disponpibles para Amortizacion se
aplicarédn secuencighmente, en primer lugar a s
amortizacion de ja Clase A (Sarfies A1, A2, Ada, A3b,
Aldc y Add) hasta su lotal amortizacion y reembaolso,
conforme a lo dispuesic en ia regia 2 sigulente, en
segundo lugar a la amoriizacién de la Serie B hasta
su total amortizacion y en tefcer lugar a la
amortizacion de fa Serie C hasla su lotal
amonizacién, sin perjuicio de lo dispuesto en la regla
3 siguienie para ta amorlizacién a prorraia dae las
diferentes Series.

2. Los importes de los Fondos Disponibles para
Amortizacion aplicados a la amortfizacién de la Clase
A (Series A, A2, Ada, A3b, A3c y Ald) tanto en
virtud de la regla 1 anterior como en virtud de la regla
3 siguiente, se aplicardn da la forma siguiente:

21 Aplicacion ordingria en el siguiente orden
secuencial

1* Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie
A1,

2?2 Amortizacidn del principal de los Benos de la Serie
A2 una vez hubieran sido totalmente amortizados los
Boros de la Serie A1,

3% Amertizacién cel principat de Jos Bonos de la Serie
A3z una vez hubieran sido totaynents amortizados los
Boros de las Series A1y A2,
4°_Amortizacion del principal/de los Bonos de la Serfe
A3t una yez hubieran sido talmente amorlizadas fos
Boros de las Serles A1 Ada,

de 1a Serig
Adc una vez hubkeran siflo lolelmente amortizados los
Boros de Jas Series AF, A2 Alay Alb.

incipal de los Bonos do la Sene
sido iotalmenie amortizados los
A1, A2, Ada, Adby Adc

pcional a prorraia de Ja Clase A
Prarrata de ta Clase A" Si no se
do la amortizacion de 13 Serie A1 ylo
de la Serie A en su lotalidad se interrumpird el orden
de aplicacigh del apariado 2.1 anterior en caso de
que en laecha de Delerminacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente la proporcién entre (i)
el 3aldo Vive de los Préstamos Hipolecarios na
Moiosos, incrementado en el impode de los ingresos
percibides por e reembolso del principal de los
Préstamos Hipotecarios duranle el Perodo de
Determinacidn precedente a la Facha de Pago
correspondienle, y (i) la suma del Sakio de Principal
Perdiente de la Clase A, fuera inferior o igual a 1,05.
En este supuesia, en la Fecha de Pago
correspondiente, el importe de los Fondos
para Amortizaciéonn  aplicado a a

2.2 Aplicacidn e
("Amortizacion
hubiera produ,

A2 y AJ) se aplicard a la | amanizacion de fa Clase A (Series A1, A2, A3a. A3b,
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amortizacion de la Serie Al y a la amartizacién de la
Serie AZ y 8 la amoitzacion de la Serie A3,
distribuyéndose _enlre  las _mismas _a promatd

direclamente proporgionat (i} _al Saldo de Principal
Pendiente de la Sene A1._{iiy al Saldo de Principal

Adc y A3d) se aplicara a la amortizacion de la Serie
A1 y 2 la amonizacion de la Sera A2 v a la
amorlizacién de las Series Ada, A3b, Adcy A3d de la
manera siguiente;

() _Se distiibuira entre las mencignadas Series a

Pendiente de la_Serie AZ v {iiiy al Saldo de Principal
Pendiente de la Serie A3, 8 la Fecha da Determinacian

precedents a la Fecha de Pago comrespondiente.

3. No serd excepcidn que, aungue ng hubiera sido
amortizadas las Series A1, AZ ¥ A3 en su tofalidad, Tos
Fondos Disponibles para Amorizacidn se aplicarén
1ambién 3 ia amortizacldn d2 12 Serie B ¥, en su caso,
de 1a Serde C en las Fechas de Pago en ias que se
cumplan todas las circunslancias siguientes respecto
de la amortizacion de las Series B y/o C ("Condiciones
para la Amontizacién a Prorrata”).

a) Para proceder a la amorlizacion de la Serie B y de ia
Serie C:

i) que no fuers de aplicacion la Amorizacion a Prorrata
de Iz Clase A,

iy que el imporde del Fonde de Reserva Requeride
haya sido dotado en su totalidad en 1z Fecha de Page
correspendiente,

iy que en la Fecha de Delerminacion precedente a la
Fecha de Pago corespondienie, ¢l importe del Saido
Vive de los Préslamos Hipolecaros no Dudosos sea
igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial a la
constitucion del Fondo,

b) Para proceder a ia amoriizacion de la Serie B, que
en la Fecha de Determinac’én precederia a la Fecha
de Pago comespondienle.

i) el Saldo de Principal pendiente de la Serie B sea
igual o mayor al 1040% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisidn de Bonos, vy

il el Saldo Vvive de los Préstamos Hipatecarios
Morosos no exceda del 1.25% del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

¢) Para proceder a la amortizacian de la Serie C, que
en la Fecha de Determinacion precedente a da Fecha
de Pago correspandiente:

i) e Saldo de Principal pendiante de la Serie C sea
igeal o mayor at 5,90% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisidn de Bonos, y

iy el Saldo Vivo de los Préslamos Hipotecarios
Moroses no exceda del 1.00% del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En caso de ser de aplicacién en una Fecha de Pago ta
amoriizacion de la Serie B y, en su caso, de la Serie C
por cumplirse, respectivamente, las Condiciones para
la Amortizacian a Prorrata de la Serie B y de 1a Serie G,
los Fondos Disponibles para Amorlizacion se aplicaran
también a la amortizacion de la Serie 8 v, en sucaso, a

prortata_directamente proporcional (i) al Salde de
Principal Pendiente de iz Serie At {ii} al Saido de
Principal Pendiente de |z Serie A2 y {iii} a la suma del
Saldo de Principal Pendiente de las Saries A3a, Adb
A3cy Add, ata Fecha da Determinacion precedente 8
la Fecha de Paga goirespondients.

{b)_El_importe _de los Fordos Disponibles para
Amorizacion asign iag Series A3a, A3b, A3C ¥

A virlud_del pérraf anterior se aplicara
secusncialmenie, en primer jugar, a ampttizadgd
de los Bonos de {a ne A h total

amariizacidn y reembolsg, en segundo lugar,_a la
amonizackin_de la Serie A3b  hasta_su total
smardizaciin, ea tercer lugar, a la amonizagion de la
Serie_A3c hagta sy total amortizacidn v, en cuaro
lugar, g la amortizacidn de la Serie Add hasta su tolal
amorizacion,

3. No serd excepeion que, aunque no hubiera sido
amortizadas las Series A1, A2, A3a, A3D. Adcy Add
en su totalidad, los Fondos Disponibles para
Amorlizacién se aplicaran también a ta ameriizacion
de la Serie B y, en su caso, de la Sere C en las
Fachas de Pagc en las que se cumplan todas las
circunstancias siguientes respecto de la amortizacion
de las Series B ylo C ("Condiciones para ia
Amottizacién a Prorrata”).

a) Para proceder a la amortizacion de 1a Serie B y de
fa Serie .

0 gue no fuere de aplicacién la Amorizacién a
Prorrata de la Clase A,

i) que el impone del Fando de Reserva Requerido
haya sido dotads en su fotalidad en fa Fecha de Pago
correspondiente,

iii) que en la Fecha de Determinacidn precedente ala
Fecha de Pago correspondiente, et importe del Saldo
Vive de los Préstemos Hipotecarios no Dudosos sea
iqual o superior al 10 por 100 de! Saldo Vivo inicial a
la constilucicn del Fondo.

b} Para proceder a la amaortizacion de ja Serie B, que
en la Fecha de Detlerminacion precedente a la Facha
de Pago correspondientie.

i) ei Saklo de Principzl pendiente de la Serie B sea
igual 0 mayor al 10,40% del Saldo de Principal
Pendiente de ia Emision de Bones, y

i} el Saido Vive de los Préstemos Hipolecarles
Morgses no exceda del 1,25% del Saldo Vivo de los
Présliamos Hipotecarics no Dudosos.

c) Para proceder a |a amortizacion de la Serie C. que
ea la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago correspondiente:

iy el Saido de Principal pendienie de la Serie C sea
igual o mayor al 590% def Saido de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y

it el Saido Vivo de los Préstames Hipotecarios
Moresos no exceda del 1,00% del Saldo Vive de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En caso de ser de aplicacién en una Fecha de Pago
la amortizacidn de la Serie B y, en su caso, de la
Serie ¢ por cumplirse, respectivamente, las
Condiciongs para i@ Amortizacion 2 Prorrala de la
Serig B ¥ de fa Serie C, los Fondos Bisponibles para
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la amortizacion de la Serie C, de modo tal que et Saldo
de Principal Pendiente de [a Serie B y, en su caso, e
Salda de Principal Pendiente de ta Serie C con relacién
al Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos
se manlengan, respectivamente, en el 1040% y en el
590%, o porcentajgs superiores a éstos lo mas
proximaos pesibles.

Armortizacion se aplicaran también a la amortizacén
de la Serie B y, en su caso, a fa amortizacidn de la
Seriz C, de modo lat que el Saldo de Principat
Pendiente de la Serie B y, en su caso, el Saldo de
Principal Pendiente de la Serfe C con refacién al
Saklo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos
se mantengan, respectivamente, en el 10,40% y en «f
590%, ¢ porcentajes superiores a é&stos o mas
_proximos posibles.

21.2.1.2 Fondos
Disponibles:
Aplicacion

Modificacion de ia
Estipulacién en su
totalidad (salvo
definiciones de
gastos).

Los Fendos Disponibles se aplicarén en ¢ada Fecha de
Pago al cumplimiento, con independencia del momenlto
de su devengo, de las obiigaciones de pago o de
retencidn exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguiente orden de prelacioén, salvo la  aplicacion
establecida en el orden 1° que podrd tener fugar en
cualguier momerdo de acuerdo con su exigibilidad:

1*. Pago de los impuesios y gastos ordinarios(i) y
extraordinarios(2) del Fondo, suplidos ¢ no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados,
incluyendo lz comisidn de administracion a favor de
ésla, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
incluidos fos derivados del Conirato de Agencia de
Pagos. En este orden sblo se atenderan en favor del
Administrador ¥ en relacidn con el Coenirato de
Administracion los geslos que hubiere anticipado o
suplido po¢ cuenta del Fondo y las cantidades que
correspendiera devolverle, lodos eflos debidamente
justificadas.

2°. Pago al Administrades de la comisidn establecida en
¢l Caonirato de Admimistracion.

3°. Pago de la cantidad neta a pagar, en su caso, por el
Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera, vy,
solamente en el caso de resolucion det citado Contrato
por incumplimienta del Fondo o por ser éste la pare
afectada por circunstancias objelivas sobrevenidas, y
de la cantidad a satisfacer por el Fondo que
corresponda al paga liguidativo,

4° Pago de los inlereses devengados de los Bonos de
la Serie A1, de la Saria A2 y de 1a Serie A3

5%, Pago de Jos infereses devengados de los Sonos de
la Serie B salvo posiergacién de este pago ai 8° Jugar
en g} orden de prelacién.

Se procederd a la postergactén de este pago al 8° lugar
cuzndo en la Fecha de Determinacion precedente a 'a
Fecha de Pago comespondlente ef Saido Vivo
acumulado de los Préstamos Hipolecarios Dudosos,
per ol importe del Saldo Vive a ta fecha de dasificacian
del Préstamo  Hipolecario  Dudoso, desde la
constitucidn del Fondo fuera superior al 12,50% del
Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipolecarios en la
constitucidn del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la compiela amortizacién de los Bonos de la
Serie A1, de la Seria A2 v dg la Serie A3 ¥ no se fuera
a producir en la Fecha de Page correspondiente.

6° Page de los intereses devengados de los Bonos de
ia Serie C salve postergacion de este pago al 9° jugar
en el orden de prelacién.

Se procederad a 1a postergacion de este pago al 9° fugar
cuando en la Fecha de Determinacién precedente a la
Fecha de Pago corfespondiente ef Saldo Vivo
acumutado de los Préstamos Hipotecarios Dudosos,
por ¢l importe det Saldo Vivo a 1a fecha de clasificacién
del Préstamo Hipotecaric Dudoso, desde Ia
constilucion_del Fondo fuera superior al 18,00% del

Los Fondos Disponibies se aplicaran en cada Fecha
de Pago al cumplimiento, con independencia del
morento de su davengo, de las obligaciones de pago
a de retencign exigibles en cads Fecha de Pago en el
siguiente orden de prelacion, salvo la aplicacion
estzbiecida en el orden 1° que podra tener kigar en
cualgquier momenio de acuerdo con su exigibilidad:

1. Pago de los impuestos y gasioes ordinarios{1} y
extracrdinarios(2) del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Geslora y debidamente justificados,
incluyendo 1a comision de administracion a favor de
asta, vy el resto de gastos y comisionas por servicios,
incluidos los gerivados del Conirate de Agencia de
Pagos. En este orden s6io se alenderan en favor del
Administrador ¥ en relacién con el Contrato de
Administracion Jos gastos gue hubiere anlicipado o
supiide por cuenta del Fondo y las canlidades que
cerrespondiera devolvere, todos ellos debidamente
justihcados.

2° Pago al Adminisirador de la comision esiablecida
en af Conirato de Adminisiracién,

3°. Pago de !a canlidad neta a pagar, en su caso, por
el Fondo en vidud del Contralo de Permuta
Financiera. y, solamente en o caso de resaiucién del
citado Contralo por incumplimiento det Fondo o por
ser éste la parte afeclada por circunstancias objetivas
sobrevenidas, y de la cantidad a satisfacer por el
Fondo que corresponda at pago liquidalivo.

4°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de ia Serie A1, de la Serie y de las Series A3a
Alk, Adcy A3d.

5° Paga de los intereses

lugar en el orden de pret
8e procedera a la postdrgacion de este pago al 8°
legar cuando en 1y Fecha de Determinacion
précedente a la Fe de Pago correspendiente el
Saldo Vivo acumulagh de los Préstamos Hipotecarios
Dudosos, por el imgforte del Saldo Vivo a la fecha de
clasificacion del Pgéstamo Hipotecaric Dudoso, desde
{a constitucion def Fonda fuera superior al 12,50% del
Salde Vivo inicigl de los Préstamos Hipotecarios en [a
constitucion dgf Fondo vy siampre que no se hubiera
producido la gompieta amertizacion de los Bonos de
la Serie A1, fe I Serie A2 y da las Senas Ala, A3b,
! Adc y A3d®y no se fuera a producir en la Fecha da
§ Pago carrespondiente.

1 8% Pago de Jos inlereses devengadaos de los Bonas
de ‘a Serie C salvo postergacion de este pago al 9°
lugar en ¢! orden de prelacion,

Se procedera a la postergacion de este pago al 9°
lugar cuando en ia Fecha de Determinacion
precedenie a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de fos Préstamos Hipolecarios
Dudosas, por el importe del Salde Vive a la fecha de
clasificacion del Préstamc Hipotecario Dudose, desde
ia constitucién del Fondo fuera superior al 10.00% cal

f\ ;
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Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion

Estiputacidn

Escriuta Constitucion

Ealdo Vive miciat de los Préstamos Hipolecarios en (a

constitucion del Fondo v siempre gue ne se hubiera
producido la completa amortzacidn de Jos Bonos de la
Gerie A1, de la Serie AZ, de la Serie A3 y de la Serie B
y no se lusra a producir en ta Fecha de Pago
correspondienta,

7°. Retencion para Amortizacion en una cantidad igual
a la diferencia positiva existente 2 la Fecha de
Delerminacién precedenle a la Fecha de Pago
correspondiente  entre () el Saldo de Principal
Pandiente de la Emisién de Bonos, y (i) el Saldo Vivo
de los Préstamos Hipotecarics no Dudosos.

En funcién de 1a liquidez existente en cada Fecha de
Pago, e importe efectivamente aplicado a la Retencion
para Amorlizacidn infegraré los Fondos Oisponibles
psra Amortizacion que se aplicaran de acyerdo con Ias
reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se eslablecen en las Eslipulaciones
12.9.3.5 y 12.9.3.6 de 1a presente Escritura.

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
ta Serte B cuando se produzca la postergacion de este
pago del 5° lugar en el orden de prefacion conforme se
eslablece en el propio apanado.

90, Pago de los intereses devengados de los Bonos de
1 Serie C cuando se produzea la postergacion de este
pago del 6° lugar en el order: de prelacidn conforme se
eslablece en el proplo. apartado.

109, Retencion de la cantiddad suficiente para mantener
la dolacion del importe dei Fondo de Reserva
Requerido.

11°. Pago de la cantidad 2 pager por el Fonde que
corfesponda a pogo liquidativo del Contrato de
Permuta Financiers exceple en 105 supuesios
contempiados en ¢l orden 3° anterior.

12°. Pago de los inlereses Jdevengados del Preslamo
Subardinado.

13°  Reembolso del [pancipal  del  Prestamo
Subordinado en la cuantia correspondiente 2 la
amortizacion del mismo.

14°, Pago de intereses devengados del Préslamo para
Gaslos Iniciales.

15°, Resmbolso del principal del Préstamo para Gaslos
lniciales  en Iz cuantia correspondiente a la
amortizacién del rmismo,

16", Paga del Margen de Inlermediacion Financiera.
Cusngo en un misme aamero de orden de prelacion
existan canlidades exigibles por diferentes concepios
en una Fecha de Pago determinada y los Fondos
Gisponibles nec fueran suficientes para atender los
importes exigibles ce lodes eligs, la aplcacidn del
remanenie de los Fondos [Hgponibles se realizara a
prorrata entre iag importes que sean exigibles de cada
uno de efias, procediéndose a la distribucién del
importe aplicado a cada concepio por ef orden de
vencimiento de los dékitos exigibles.

Modiflcacion propuesta

“Sakdo Vive inicial de 10s Préstamos Hipotecarios en fa

constitucion del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacidn de los Bonos de
ia Serie A1, de |a Serie A2, de ias Series Ada, Alb,
Adc vy Add y de |a Serie B y no se fuera producir en
la Fecha de Pago correspondiente,

7°. Relencion para Amarlizacidn en una cantidad
igugl a la diferencia positiva existente & la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente  entre () el Saldo de Principal
Pendients de la Emvision de Bonos, y (i) el Salda Vive
de los Préstamos Hipeotecarios no Dudosos.

£n funcion de |a bquldez existenle en cada Fecha de
Pago, e impore efectivamente aplicade a la
Relencién para Amortizacién integrard los Fondos
Disponibles para Amottizaciin que se aplicaran de
acuerdo can las reglas de Distribucion de los Fondos
Disponibles para Amorlizacian gue 56 establgcen en
las Estipulaciones 12.9.3.5 y 12936 de la presente
Escritura.

8°. Pago de los infereses devengados de fos Bonos
de la Serie B cuando se produzca la postergacion de
este pago del 5° lugar en &l orden de pralacién
confarme se establece en el propio apanado.

90, Pago de los intereses devengados de los Bonos
de ta Serie C cuando se produzea la postergacion de
este pago del 6° jugar en el orden de predacion
conforme se establece en el propic apartado.

10°. Retencitn de la cantidad suficienle para
mantener la dotacion del imporle del Fondo de
Reserva Reguefido.

119, Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
corresponda al page liquidslive det Contrato L]
Permula Financiera excepto en los  supuestos
contemplados en el orden 3° anterior.

12°. Pago de los intereses devengados del Préstame
Subordinade,

13, Reemboisa del priacigal det Prestamo
Suhordinade en la cuantia cormespondiente 3 la
amorizacidn del mismo.

14°. Paga de intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales.

15°. Reembolso del principal del Préstamo para
Gastos iniciales en ta cuantla correspondiente a la
amortizacion del mismo.

16°. Page del Margen de Intermediacion Financiera.
Cuzhdo en un mismo nimero de orden de prelacion
existan cantidades exigibles por diferentes conceptas
en una Fecha de Pago delerminada y fos Fondos
Disponibles no fueran suficierdes para atender los
impertes exigioles de tedos eflcs, fa aplicacion del
remanente de los Fondos Disponibles se realizara a
profrata entre los importes que sean exigibles de
cada uno de elios, procediéndose a la distribucion del
fmporie aplicado a cada concepto por el orden dé
venclimiento de los gebitos exigibtes.
Excepcignalmente pars ef_4° fygar del Orden de
Prelacion de Pagos, en et caso de gue los Fondops
Disponibles 1o fueran suficlentes para alender en sy
totaliged los importes exigibles de los intereses de la
Serie A1, de la Serie A2 vy de las Serigs Alda, Adb
A3cy A3d. 1a aplicacion del importe remenenle de log
Fondos Disponibles se distribuira entre los intereses
exigibles de las citaday Series de la forma siguiente:
(a) Se asignard_g_prorrate directaments proporciona)

(i a los inlergses exigibles de le Serie A1, (i) 2 los

e ,ﬁ)
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Estipulacion

Escritura Constitucidn

" "Modificacién propuesta

inlereses exigibles de la Serie A2 v (i} a la suma de
los inlereses exigibles de las Series Ada, A3b, Adc y
{b} El importe asignado a la suma de ios inlereses

exicibl las Serias A3a, A3b, Adc onforme
al ___apaiado (a8} _ anterior, sera  aplicado
secuencialmente. en pri 1, al pago de las

inereses exigibles de Ja Serie A3a hasta_su_ pago
tota Iu |_pa

2n se g s intereses
exigj de la ie su_pago total, en
{ercer lugar, ol pago de los jplgreses exigibles de ia
Serie Adc haste su_pago total ¥, en cuarto lugar, al
paqo de los intereses exigibles de |1a Serie A3d.

21.3 Orden de
Prelacién de
Pagos de
Liguidacion del
Fondo.

Modificacidn de la
Estipitacién en su
totalidad.

la Sociedad Geslora procederd a la liquidacion del
Fonda, cuando tenga lugar |a liquidacion del pismo en
la Fecha de Vencimiento Final ¢ cuando tuviera lugar la
Liquidacién Anticipada con arreglo a lo previsto en las
Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la presente Escrilura,
mediante la aplicacion de los fondos disponibles por los
siguientss conceplos {log "Fondos Disponlbles de
Liquidacian™): (i) de los Fondos Dilsponibles y (i) de los
importas que vaya obleniendo el Fondo por la
enajenacién de fos Certificados de Transmision de
Hipoteca y de los activos gue quedaran remanentes, y
(iiiy adictonalmente y, en su case, la linea de crédio,
con arraglo a lo previsto en la Estipulacion 3.1.3 (i) de
ia presente Escritura, que se destinard integramente a
ta amertizacion anticipada de los Bonos de las Series
A1, A2, A3. By C, en el siguienie orden de prelacién de
pagos (el "Crden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion”):

1*. Reserva para hacer frente a los gaslos finates de
exlincidn  y  liquidacién  de  ordern  tribulario,
administrativo o publicitario,

2% Pago de los impuestos y gastos ordinarios vy
extraordinarios del Fendo, suphdos o no por la
Sociedad Gestora y debidamenle justificados,
incluyendo la comisidn de administracion a favor de
ésla, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
incluidos les derivados del Condrate de Agencia de
Fages. En este orden salo se atenderan en favor del
Administrador y en rejacion con @ Confrato  de
Adminjstracién los gastos gue hubiere anticipado o
suplide por cuenta del Fondo y las cantidades que
cofrespendiera  devolverle  en  redacion  con  los
Préstamos Hipotecarics, lodos eilgs  debidamente
jusiificados.

3° Page al Adminisirador de ta comision establecida en
e} Conlrate de Administracién.

4° Pago de los impores debidos, en su caso, de la
cantidad neta a pager por el Fondo por |a lerminacion
de la Permula Financiera y, solamenle en el caso de
resoluctdn del citade Contrato por incumplimiento del
Fonde o por ser éste la pare afectaca por
circunstancias opjetivas sobrevenidas, de la cantidad a
satisfacer por el Fondo que correspenda al pago
liquidativo.

5°, Pago de los intergses devengados de los Benps de
la Serie A1, de la Serie AZ y de la Serie A3,

6°. Amortizacién del principat de ios Bonos de la Serie
A1, dela Serie A2 y de la Sene A3

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacién del
Fondo, cuando tenga lugar fa liquidacidn del mismo
en ia Fecha de Vencimienlo Final o cuando tuviera
lugar la Liguidacién Anticipada con arregic a lo
previsto an las Estipulaciones 3.1 ¥ 3.2 de la presente
Escritura, mediante ia aplicacién de los fondos
disponibles por [os siguientes conceptos {los “Fondos
Disponibles de Liquidacién): (I} de 108 Fondos
Disponibles vy (i} de los importes que vaya obteniendo
el Fondo por la enajenacién de los Certificados de
Transmision de Hipoteca y de los activos que
guedaran remansntes, y (iii} adicionalmente y, &n su
caso, la linea de crédito, con arreglo a to pravisto en
la Estipulacion 3.1.3 (ili) de la presente Escrilura, que
se  deslinara  Integramente a [a amortizacion
anticipada de los Bonos de las Series A1, A2, Ada,
A3b A3c, Add, B y C, en el siguiente orden de
prelacion de pagos (el "Orden de Prelacion de
Pagaos de Liquidacién™):

1°. Reserva para hacer frente a los gastos finales de
exlincion  y  liquidacién de orden tributarig,
administrative o publicilaric.

2°. Pago de los impuesios yfgasios ordinarios y
exliaordinarios del Fondo, plidos 0 no par la
Sociedad Gestora y delfidamente  justificados,
incluyende la comisidn de gdministracién a favor de
ésia, y al rests de gastos ycomisiones por servicios.
incluidos los derivados dfl Contrato de Agencia de
Pagos. En esle orden sgfo se atenderan en favor del
Administrador v en rglacitn con el Contralo de
Adrninistracién los geglos que hubiere aniicipade o
suplido por ¢uenta dél Fondo y ias canfidades que
correspondiara  deybiverle en  relacién  con  los
Préstamas Hipotegarios, todos ellos debidamente
justificados.
3% Pagec al Admjpistrador de 13 comision establecida
en 2l Contrato df Administracion.

4%, Pago de [of importes debidos, en su caso, de la
caniidad netaa pagar por el Fondo por la lerminacion
de ia Perm Financiera y, salamenle an el caso de
resolucion Ael citado Conlrate por incumplimiento det |
Fongdo o por ser ésie la parte alectada por
circunstancias objetives sobrevenidas, de la cantidad
a satisfacer por ef Fondo que correspenda al pago
kquidativo.

§". Pago de los intereses devengados de ios Bonos
Serigs A3a

A3l Adc y A3d.

B, Amortizacibn del principal de los Bonos de la Serie
A1, de ta Serie A2 y de las Series A3a_Adb, Adc y
Aldd. salvo gue tos Fondgs Disponibles de Liguidacion
ng lueran suficientes pars amoriizar fodas las Series
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Estipulacién

ritura Constitucién

Modificacidén propugsta

7°. Pago de los inlereses devengados de los Bonos de
la Serie B.

8° Amgorizacion det principa! de ios Bonos de fa Serie
B.

8%, Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Sene C.

10°. Amorizacion del principal de los Bonos de las
Serie G,

11°. En caso de gque fuera concertada la linea de
crédito con arreglo a lo pravisto en la Estipulacion
3.1.3(i#) de ia presente Escritura, pago de los gastos
financieros devengados v del reembolse del principal
de ia linea de crédito concertada.

12*, Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
corresponda  af pago ligudative del Contrato de
Permuta Financiera exceptc en los  supuestos
contemplados en el orden 4° anterior.

13°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

14°  Amorizacion  del
Suberdinado.

15° Pago de los intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales.

t6° Amortizacion del principei del Préstamo para
Gaslos iniciates.

17°, Paga del Margen de Intermediacion Financiera.
Cuando en un mismo ngmerg de orden de prelacién
exisian cantidades exigibles por diferentes conceptos

pringipal del  Préstamo

. en la Fecha de Vencimiento Fingl 0 cuando tuviera

lugar la Liquidacién Anticipada vy los  Fondos
Disponibles de Liquidacidn no fueran suficientes para
atender los importes exigibles de todos ellos, la
aplicacion del remanente de los Fondos Disponibles de
Liguidacidh se realizara a prorrata entre los importes
gue sean exigibles de cada uno de eltos,
procediéndose a la distribuc:on del importe aplicado a
cada conceplo por el orden de vencimiento de los
débitos exigibles.

de Bonos de |2 Clase A en gy {otalidad, en cuyp caso
se_aplicara Ja_misma regla _de Distribugidn de los
fondos Disponibles para Amortizacion establecida en
el apartado 2.2 de la_ Esfipulacion 12.9.3.6 de ia

presente Escritura.
7°, Pagc de los infefeses devengados de los Bonos

de la Serie B.

3°. Amorlizacitn del principal da los Bonos de la Serie
B.

9° Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C.

10°. Amortizacién del principal de los Bonos de las
Serie C.

11°. En caso de que fuers concertada la lines de
crédito con arregle 3 lo previsio en la Estipulacién
3.1.3ii) de |a presenle Escritura, pago de los gastos
financleros devengades y del reembolso del princigal
de la linea de crédito concertada.

12°, Pago de la cantidad a pagar por el Fonda que
corresponda al page liguidetiva del Contrato de
Permuta Financiera excepioc en o5 supuestos
contemplados en el orden 4* anterior.

13°. Pago de ios inlereses devengados def Préstemo
Subardinado.

14 Amcrtizacion  del
Subordinado.

15° Pago de los intereses devengados del Préstamo
para Gastos iniciales.

16° Amodizacion del principal del Préstamo para
Gasios Iniciales.

17°. Pago del Margen de intermediacion Financlera.
Cuande er Un mismo nimero de orden de prelacion
existan cantidades exigibles por diferentes conteptos
en la Fecha de Vencimiento Final o cyando tuviers
lugar la Lliquidacibn Anficipada y los Fondos
Disponibles de Liquidecién no fueran suficientes para
atender los importes exigibles de todos ellos, {a
aplicacién del remanente de los Fondos Dispenibles
‘ de Liguidacion se realizard a prosrrala entre los
" importes que sean exigibles de cada uno de ellos,
procediendose 3 la distribucion del importe aplicado a
cada conceplo por el orden de vencimiento de los
débitos exigibles.

Excepgionalmente_para ¢l 5° ugar del Orden de
Prelacion ge Pagos de Liguidacién, en €l caso de que
fos_Fondcs Dispenibles_de _Liguidacién no {ueran
suficientes para atender en Su totalidad ips importes
exigibles de los intereses de fa Serfe A1, de la Serie
A2 y de ias Series Ada, Adb, AJcy A3d, Ia aplicacion
del imporle remanente de jos Fondgs Disponibles de
Liguidacion se distribyira gnire los inlereses exigibles
de las ¢Hadas Series de la forma siquiente;

{a) Se asignara a profrata directaments proporcionat
(il a los intereses exigibles de la Saria At (i) 2 Ip§
intereses exigibles de la Serie A2 y (jid 3 la suma de
Ios intereses exigibles de las Series A3a, AJb, Adc ¥
A3d,

(o) El imporie_asignade a la_surna de los jntereses
exigibles de Ias Series Ada, A3b, Adc v A3d conforme
al  apartado (@) _ anierior serd  aplicado
secuencilmente, en primer lugar, aj_pago de los
intereses exigioles de la _Serie A3a hasta su pago
total_y, en sequndg lugar, al pago de log intereses
exigibles de_la Serie Adb hasta su pago lotal, en
tercer Jugar, al pagg ¢e los intereses exigibles de a

princlpal  del  Préstamo

| Serie Adc hasla sy pago !otal v, en cuarto lugar, al |

.




Europea de
Tiulizacién

& Seciedad Gestora de Fondos de Nigiizacion

D. Ignacio Echevarria Sorfano
Direccion Financiera
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Paseo de la Castellana, 81 planta 18
28046 Madrid 14 de marzo de 2012

Asunto: BBVA RMBS 2 Fendo de Titelizacion de Activos {el “Fondo"),
Modificacion de la Escritura de Constitucion con motivo del desdohlamiento de los Bonos
de la Serie Al.

Estimado $r. Echevarria:

Hacemos referencia al desdoblamiento (spif) de ia Serie A3 de Bonos emitidos con cargo al Fondo en
cuatro nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d, promovida a instangia de CREDIT FONCIER DE FRANCE
{("CFF"), came Gnico titular de ia totalidad de los Bonos de la Serie A3. £l desdoblamiento de la Serie A3
supone algunas modificaciones respecto al contenido de la Escritura de Constitucin del Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 del artfeulo ¥ de la Ley 19/1992, de 7 de julic, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Tiulizacién Hipotecaria {ia "Ley
1918927}, en la redaccion dada por la Disposicién Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junic:

"3, Para proceder a fa modificacidn de fa escritura de constitucidn de un fonde, fa sociedad gestora
debera acreditar;

a) le obtencién del consenlimiento de todos fos biulares de fos valores emitidos con cargo al
fondo, asi como de las entidades prestamistas y demés acreedores que, en su caso, pudieran
sxistir y siempre que resultaran afectados por la modificacion.

b) laconcurrencia de alguno de los supuestos sefialados a continuacion, cuande no se solicite &
consentimiento sefialado en la fetra anterior:

(i que ia modificacion sea, a juicio de ia Comisién Nacional del Mercado de
Valores, de escasa refevancia.

En todo caso, no se considerarén de escasa relevancia las modificaciones que afecten a
iss vaiores emitidos con cargo ef fondo; a las reglas def proceso de liquidacion respecto a
los valores emilidos ¢ a las reglas para el célculo de fos recursos disponibles que recibe el
fonde y su reparto entre las obligaciones de pago respecto a los valores emilidos.

En cualquier caso, fe sociedad gestora deberd acreditar que fa modificacion no supong
merma de las garantlas y derechos de los litulares de valores emilidos, que no eslablece
muevas obfigaciones para los mismos y que las galificaciones otorgadas a los pasivos de!
fonda se rantienen o mejoran tras fa modificacién.

f..J"

Le adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Conslitucion que
se acompafard, junto a la presente carta de consentimiento y a la carta de consentimiento de CFF a
ruestra solicitud a la Comisién Nacional del Mercado de Valores para la comprabacion del cumplimiento
de lo dispuesto en el articulo 7 de la key 121992 para proceder a mogificar la Escritura de Constitucién
del Fondo conforme al procedimiento prevista en dicho articulo. Si bien, aungue esta Scciedad Gestora
considera que la modificacion de la Escritura es de escasa relevancia para BBVA, como unico titular de
tas Series B y C, se solicita su ccnsentimiento como Onice titular de los Bonos de fas Series By C
subordinadas a la Serie A3 y como Unico acreedor del Fondo suberdinade a dicha Serie A3

12

l.agasca, 120 (19} -28006 MADRID- Tell.: {34} 91 411 84 67 ~Fax {34} 91 411 B84 68
Registro Mercantit de Madrid. Tomo 5467, Folio 49, Section 8. Hoja i 89355, Inscripeion 17 Fechs 11/03/93 NIF A-80514465
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Furopes de
Titulizacidn

stora de Fondos da Titulizacion

“Sociedsd Ge

De acuerdo con o anterior, le solicito que nos devuelva copia de la presente carta suscrita al final de la
misma por apoderadols) de BBVA con poder suficiente como manifestacion de:;

1. Consentimiento de BBVA, como Gnico fitular de la totalidad de fos Bonos de [as Series B y C. en
relacion a las modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion conforme a fe previsto en esta
caita y en el Anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas. Asimisme, BBVA se
compromete a mantener la titularidad de la totalidad de los Bonos de las Series B y C hasta que se
formakice la madificacién de la Escritura ¥ s& Inscriba la modificacién de escritura v ef cofrespondiente
suplementio al folleto informativo en jos reglstros oficiales de la CNMV.

2. Consentimiente de BBVA como contraparte de los siguientes contratos suscritos con esta Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, en relacién a tas medificaciones a realizar en {a Escritura de
Constitucidn conforme a lo previsto en esta carta ¥y en el Anexg adjunto en el que se detallan las
medificaciones propuestas;

{i} Conirato de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depésito de los Certificados de
Transmision de Hipoteca.

(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).
{ii) Contrato de Permuta Financiera.
{iv) Contrate de Agencia de Pagos de los Bonos.
(v) Contrato de Préstame para Gastos lniciales.
(vi) Contrato de Préstamo Subordinado.
{vily Conlrato de intermediacion Financiera.
3. Consentimiento de BBVA en su zondicién de Entidad Cedente y compareciente en ef ctorgarflento en
la Escritura de Constitucion del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera requerigo, en el
olorgamiento por Europea de Titulizacian, SA., S.GFE.T. de la escritura de modificadion de fa

Escritura de Constitucién del Fondo, una vez que la Comision Nacional del Mercado de Valores haya
comprabado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de ia Ley 1971692

Atenlamente.

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

e

Mario Masia Vicente
En Madrid, a de de 2012
En conformidad con jos términos y condicion

de la presente carta y el

i -~ 1 |~ Poy ot S gy £ -
Anexe que se adjunta ¥ manifastacisn de consentinuentc y aceptacion a

los epigrafes del 1 al 3 que se incluyen en ia misma.
BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
P.P, °

D. ignacio Echevarria Soriano

212
Lagasca, 120 {1°) -26006 MADRID- Telf.: (34} 91 411 84 67 — Fax: (34) 91 411 84 68
Registra Mercanlil de Madnd. Tomo 5467 Folie 49, Seccion 8. Hoja M-88355, Inseripcion 1° Feclia 1403/93 NIF A-B0514465




Anexo Modificacienes propuestas a la Escritura de Constitucidn

supulacion

: “Escritura Congtitoeion T Modificacion propuosta
| Varias

" Balvo por tas modificaciones que se introducen en Ics aparla [+ nagwemes relzlivas en contrelo a 10s Bonos
dn ias Seres Ada, AJb, Adcy A3l las condiciones y determinaciones establecidas en ip Escritura de
! Consliducion pars los Bongs de 13 Serie A3 seran de aplicasion a los Bonos de {ar Senes Ala Adb, AJcy
H Add.
Desde ia fechas de 1a presente Escritura de Moddicacion;
- "Bene AY signitica @2 Serie A3z, ia Serie A3b 1a Sene Adc y iz Sene A3d.
- "Bongcs de '3 Serie A" signiica los Bonos de 1a Secie AZa, ios Bonos de 2 Serie Adb. los Bones de ia
i Serig A3z ¥ los Henos de 13 Sene Ald.

; “Baldo de Prnincipal Pendiente de la Serie A3 significa iz suma del Sakdo de Principal Pendignte de la
e oo Serie Ads, de ia Serie A3, de ta Sens Al ydela Serig A3d. e
12,1 Imporie de ) 8 AL por Trnponte nominal 1otal 06 NOvecientos ; i} Sene A3 por amporte nominat tolay de

Ernisian sesenta miliones {$60.000.000.00) de ewros integrada ‘ novecientos sesenta milones (960.000.000. 00} ce
Medificacion L par nueve mil seiscientns [9.500) Bonos de cien mil | suros infegrada por tweve mil seiscentos (9.60C)
aparlado a) (i} {100.000)  ewos de  valgr  nemingl  unitaric, | Bonos de cien mit (100.000) ewrcs de valor nominal
£
i

H

represeniados mediante  snolaciones  8n  cuenls | onitario, rapreseniados mediante anclaciones BN

{indistintamenie la "Serip A2 o (os “Bonps _de la_Sere | cuenta.
A3} i Alinicio det dia {echa de i presgnte Escritura
; de_Modilicacion el lmgﬂle nominal lolal de ta Sere
i A3 sscendia a novecientos ocho milones cuarenta v
urs mit guinientos treinta y seis (908 041,536 00) eyrgs

auwe correspondia g nueve mil_ seiscienios (9.600)
Bonos de noventa y cuatrd mil quinienles cchenta v
sigle euros con sesenta y seis Gén
94.587 66 aun valer nomingl uni
Por_la presente Escrifura de Modtfscaglén ¥ _con
eleclos oesde el dia dua de hoy, ia §em AJ se -:ance___\z

W
« Serie A3a por importe nominal  total de
seiscientos ochenla y un mitlones reinta vy ug
mif _cieplo  cincuenta v tos
1681.031.152,00 euros) integrada por siete |
doscientos {7.200) Bonos de_novenig v cuat rg
mil__guinientos  ochenta y siete  guros con
i sesenta ¥ seis ceéntmps (94.587.66 euros) de
valor nominai unitatio. representados mediante
angiacignes er  cuernda {indielintamente ia

"Serie Ada’ plos “Honos da |a Serie Aja ).

i | « Serie AY: por importe nominal total de cignlo

Ireicta_y__seis millones _doscientos  s&is il

doscienies ireinta earss cbN cugrema centimos

(136.206.230.40 euros)  irlegeada  par

cuatracientos  cuarenta  (1.440) Bonos de

roventa y cuatrg il guinientes oshenta y siete

5 _Cor sesenla y sels centimos (84 537 .66

eurog) de valor nonvnal unitasio, representados

mediante anotaciones en cugnta

{indistintamente 1a "Serig A3b" 0 ios "Bonos de

; 13 Sarie A3D7),

- Serieg Ade por inporie agminal tatal de seserila

y tes millones _guinientos sesenta y dos il

novecientos siele euros cop cincuenta y das

cénimos (63 562.007.52 euwrps) integrada por
seiscigntos _seienla vy _dos (672) Bonos de
noven:a y tuatro mi quinientos cchenta y, siele

: BUrOS CONn_sasenta y Seis cénbrmos (94.507.66 |

i | eurot) de vRIOr nominat unitaric, representasos
mediarie anplaciones €n cuenta ;
finclictintamente |a “Rerie A0 o los "Bonos
la Serie A3c™),

- Sepe A3d_por impore nominal total de
veintisiste milgnes dosgientes cuarenta y un
mil descientos cuarenta v Seis euros gon ochy
centimgs (27.241.246.08 eures) integrada _por

el S

dosgierlos or-hena v ocho (288) Bonos de
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Estipulacion | Escritura Constitucion Medificacign propuesta
B i 1 GuUfEs con nis_y SIS cénlim
: ; fuiee] de walor
: l mghienle 2 ;
H iodgislintements la Serie Al o Ik ;
| is Serie A3 !
i Canje- CREDIT FONCI E F.nx\ru(c 5omg |
H o _ FETE
i
i Sm.a et
l ¢ (67t '3-‘!095 d'? ) 3
i ¥ ocho {Z3R Bongs de ia
' LaRBIBCIon v canie de '{mc BLUBYR #% Sedsg
Fecha do gm:s;on sm,c.lgchm ¥ tesemboltsn
de 1oy Bonos (i fas Series Ada, A3l Adcy A3d,
En yinud So o smerigr i emisi i
esembiize de (03 By
{_...l. de 2
Ala. Aldb. Ao v A man aus "_!_\_..,7;. p.ﬂ
H FOMCIER DE FRANCE y se =nim lr!‘enle
H dasembolsagdes 1 che a e
H los Bonos de ia Serip
ningOn mayintents de & X
Repr9§entu-.|ou mediante _anutacionos  an
cuents dg tos Bonog de las Sorias Ala, A.,:; Aldg v
Add.- Los Bongs de lns Sen ;
&r?wﬁ L5, ;
! . §u re_fiu_ﬂn. sgntable s
H | det Real Decretg i 16/
. en I3 Baipyines
] ‘A
i

Admiuicn g 1 o5 i
| Series A3Za. A3b, A3C y 1y shisivn
| cotizacion c!e Im. unnus/ de o Seric A3

!

1287 Preciode | El precio de reambelsa pa
reembolso de los | las_lisfies serd cien mil (100.000) euvtos por Bono,
Benos. | equivatente al 100 por ceento de sy valor nofnmai

; Pagadeio cunlorme a 1o establecido & fon

El precso de reembolsg para ios Benos o
Al AY i3y C serd de cien mit {100.000) evros por
BOﬂO emn\-alenies ai M0 por cient o d& su valor !

Modifizacion del
primer parrafe de
la Esvoulacion ¢
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__Eseritura Consfiucion

Modificacion propuests

12923
Amartizacion de
ios Bonos de la

Serie AJ.

Madificacion de la
Estipulacion en su
totalidad

Principal
Pgndienle de los
Bonos
Modificacion de la
Estipulacion en sy
totalidad

T12432 Sada de

i da  Dislribucion

i Habily,

Lz amorlizacion de los Bonos de la_Serie A3 se
realizard mediante 2morliziacones parciales en ceda |
una de las Fechas de Pago desde que comlence su

amertizacién hasia comolatar sy inpone nomingl lotat,
por & importe de ios Fundos Disponities para |
Amorlizacitn aplicade er cada Fecha de Pago a la
amartizecién de 13 Serie A2 conforme a las regias de
Distribucion  de  ios  Fondos Disponibles  para
Amorbzacion gue se recogen en tas  Eslipulaciones
12935 y 12.9.36 de la_presente Escritura, gue sera
dishribuida a prorrata entie los Bonos de la propia Serig
A3 medianie Ja reduccion del nominsgl da gada Bonp de
la_Serie A3

La primera amortizacion parcial de ics Bonos de I
| Serig A3 lendrad lugar una vee hayan sido amoriizados

gt su fotatidad los Bonos de la Serie Al y de la Serle
A2 No obstanie. aungue no hubiera side amorlizada 12
Sarie A1y iz Serig A2 en su lolaigad. en Caso de que
conguran las circunstancias de Amoertizacion a Prooata
de [ (,lase A se ,:rocef‘e 4 a la amortizaciédn de Ios

Series A1y A2 tode cllo ce ronfarmldaci conitas reglas

de los Fondos

Amcrbzacits,

i La amorlizacion final de ics Bongs de la Serig A3 serd !

en la Fecha de Vencimiento Final (20 de febrero de |
20E0 o, si este dia nu luers Dia Habil, el siguiente Dia |
5in perjuicin ¢e Su  arnorkizacipn folal cen
enterioridadd 8 esa fecha por ias amgrlizacicnes
parciales previstas y de cue ia Socedad Gestora, en
represemacién y  por cusnta del Fondo, y  de

. conformidad con ¢ previsto en la Estipulacion 12 9.4

" de la presente Escriuca

e s

arsceds A ta Amortizacion |
Articipada de 12 Emizide d2 Baros eon znlericridad a la |
Fecha de Vengumento Fnal

El Sakdo de Principal Pe 2 Senn serd o
sumna del piincipal pendiente de pmectizar (saldo viva) a
una feeha de icdos ios Bonos que integran dicha Serie

Por pgregacion, ef Saido de Poncipal Pendiante de la .

Clase A sera 'a sums del Salde de Principal Penchenle !
de las Series A1, A2 ¥ A3 que inlegran 1a Clase A,
Asimismo, el Saldc de Principal Pendienle de ia

Disponitles para |

) ; aumieatos ochenla y sicte_eurts con sesenta y geis

chnhimos (84 587,86 eurps] eauivalenle al 100 por
- glenlo de_su vator nominal, pagaderg conlfome 3 1o
i eslablecido en el ppariado 12 82 3 sgui nle

"'—:——1? 0.3 Amorlizacion dp 108 Bonos 08 las Seqes

i A3a_AJb, Alcwy A3d
i La smorlizacion de fos Bonos de cada une de lag
| Seres Alda, Adb, Adc y Aldd se realizard mediznte

; amorhzamones parCizies en cada una de las Fechas

| de Pago gue coreesponda su respectiva_amorntizacion

' hasta completar sus importgs nominates totales, por

et importe de los Fondos Disponibies para

Amotlizacion aplicado en ¢ada Fecha de Pago a la

smerlizacion de la Serie Ada,_de 1a Serla A3b, de 13

Seria A3c v de la_Serie A3d conforme a las reglas de

Distribucion e los Fondos Disponibles para

Amoflizacion que se recogen en las Estipulaciones

129.35 v 12936 E! importe aplicado a s

amattizacion  parcial de cada una_ de las ienes Ada,

U A3b, A ¢ y Add serd dls(rsbwdp por [e:]) :guale

! gatre los Bonos & apia | Sefie mgdnan:g

. teduceion del nopinal de cadg,Bono da la Seris,

La primera ameortizacién parcial de los Bonos de cada

una de las Series Ada, Adb, Adc v Add lendri lugar:

‘9 Serie Ala una vez hayan sido_amortizados
en su [oislidad Jos Bonos de las Senes Aty A2
. la Sene Alh una vez haysn sido amorhizados

i en su tolaliced los Bongs de lag Serips AT ATy
Ada,

- lp_Seriz A3c una vez hayan sido amorti
en su iotalidad los Bonoy de las Serigs Al
Mday Ajb,

! - ia Serie A3d una vez hayan side amorkzados

g su tolalidad Jos Bongs de las Serigg AL A2, |

Ala Adby Ade

| No oostante, aungue no hubiera side amortizeda ia

! Serim A1y la Serle A2 en su totalidad, en caso de que
| concurran las circunstancias de Amortizacign a
| Psorrata de la Clase A, se procederd s fa amortizacion

I secucnoai de los Bones de tes Sedes Ada, Adb, Adc

v Adg a prorrala con les Bonos de fas Senes Ay AZ

H lt'do ells de conformidad con tas reglas de
D Mstoboucidn  de  los  Fondos  Disponibles  para
Amorizacian
La amorntizacién final de ios Bones de cada yona de Iss
Series Ada_ Alb. Adc y A3d sera er ia Fecha de
Vencimiento Final {20 de febreso de 2060 ¢. si esle

i dia no fuers Dia Hébil. el siguiente Dia Hahil). sin

periuicio de su respectiva amortizacion totat con

anterioridad a esa fecha por ias amerlizaciones

. parciales previslas para cada una de ellas y de que la

i Sockedad Gestara, en representacion y por cuenia del
i Fondo. y de tonformidad con lo previsic en la
© Estipulacion 12.0.4 de la presente Escritura, proceda

! ala Amortizacén Anlcipada de la Envsidn de Boros

© con anteriondad z 1a Fecha de Venomignlo Final.

el principal penmemc de amarlizar (saldo viva)
a una fecho de {ogos los Bonos qui integrar: dicha
Sene

. Paor agregaf‘ién ¢} Saldo de Pringigal Pendienie de 18
!Clase A sera iz suma det Szldo de Principal
! Pendiente de las Series A1, A2 Ada_Adb, Aje ¥ AJY

Ly

e ulw \-EI!H bEfd ld

que_integran |z Clase A. Asimismo, el Sako de ;
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__Escritura Constitucign

Ernisidn de Bangs serd i3 suma de) Saio de Principat
Pendiente de las ginco Sanes Al A2 AL By C aue
constituyen s Emisién de Bonos.

12,936
Distribucion de los
Fondos
Disponibies para
Amaortizacion
Medificacion de la
Estipulacién en su
totalidad

|

!

Los Fendos Dispanibles para Ameriizaciin 86 ashicaran |

en ceda Fecha de Pago a la smortizacion de cada una
de las Series de conformidad con las siguientes reglas
{'Disirbbucidbn  de los  Fondos Qisponibles  para
Amoriizacion”):

1. los Fondos Dispenibles para Amortizacion se
aplicardn secuencialmerte, en primer lugar a Ia
amortizacion de 1a Clase A {Series A, A2 ¥y AJ) hasta
st iotal amorlzacion y reembolso, conformo a lo
dizpuesto en la regia 2 siguieme, en segundo lugar a la |
amortizacion de 2 Serie B hasta su {otal amortizacién y
en tercer lugar a la amartizacion de la Serie C hasta sy
total amortizacion, sin perjuicio de o dispuesto en la
regls 3 siguiente para la amorlizacion a prosrata de las
diferentes Series.

Z. Los impornes de los Fondos Disponioles  para
Amorlizacion aplicades a la amortizacién de ta Clase A
{Series A1, A2 y AL tamto en virlud ge ia regla 1
anterior como en virlud de la regle 3 siguienie, se
aplicaran do la forma siguenlg:

21 Aphcacién ordinaria en el siguiente grden:

1% Amorlizacion det principal de los Bonos de la Serie
Al .
2° Amontizacion det princigaé ce ios Bonos de la Serie :
A2 una vez hubieran sido tolaimente amorizados Jos §
Bonos de 1a Serig A1,
¥ Amortizacion del principal ge fos Bonos de ia Sene |
A3 una ver hubieran sido totaimente amoilizaces i35
Bones de jas Series Aty AZ.

1

i
;2.2 Aplicacion excepcicnal a grorrata de la Clase A

(‘Amorbizacidn & Prorrats de 1z Clase AL B np ose
hubizea proghucido ta amortizacicn de 1 Sere At /o de
ta Serie A2 gn su rotalidad e interrumpesa & orgen da
aphicacion del apartado 2.1 anterior =0 caso de cue on
la Fecha de Delermunacion precedenie a 1a Facha e
Pago correspondiente ia preparcion entre {1 ¢ Saido
Mivo de s Préstamos Hipolecadics no Mofoscs,
merementado en el importe de los Ngrescs percitudos -
POr &l reembolsn dei principa! de ios Préstames
Hipolecarios durante el Paricdo de Deietminacén i
precedente a la Fecha de Pags coresponciente. yody
{a suma del Salde de Principal Pendiente de la Clase A, ;
fuera infericr o iguai a * 05, :
En  este supuesto, en in  Ffecha de Pago ;
correspondiente, el importe de ios Fondes Disponibles J
para Amortizacion aplicado 2 'a amortizacion de la i
Clase A (Series A1, A2 y A £art 3 la |

it

Mydificacion propuesta

! Bonos de fas Series A1 y A2,
| A°_Amo;t
A

el Baide Ve d

{ peecibidos por

Prinzipal Pendiente de le Emision de flonas sers a

suma 2! Salde de Principal Pendiente de las cehig
Senss Al A2 Adu. AL A Ad By C que
conglituyen fa Emisian ge Bonos. .

El Saido de Principat Pendienle de ias Series A3 sera

i
g Prinsipa! Pendiente o las

Ay A3D

tos Fondos Disponibles para Amortizasion
aplicardx en cada Fecha de Pago a 18 amartizacion
de cada una de las Series de Sonformidad con las
siguientes reglas (“Distrlbuclén de jos Fondos
Disponibtes para Amortizacién®}):

1. los Fondes Disponibles pars Amortizacién se
aplicardn sacuencialmente, en primer lugar a la
amortizacién de la Clase A (Senes A1, AZ, Alda Adb
AJC y A3d) basta sv tatal amortizacign ¥ reembolso,
conforme a to dispuesto an la regla 2 Siguienie, an

! segundo lugar 3 la amertizacion de Ia Serie & hasta

su lotal amorlizacion y en tercer lugar a Ia
amertizacion de la Serie C hasts sy lotal
amezhzacion, sin perjuicic de o dispuesto en 1a regla
3 siguiente para la amorbizacion a prorrata ge lasg
dhiferemtes Serias,

2. {os importes de los Fondos Disponidles para
Amortizacion aplicados a la amorlizacion de 1a Clase
A (Series Al, A2, Ala hlg Ade v A fanto en
virtid de fa regla 1 anlerior camo en virlud de Ja ragia

¢ 3 skyuignte, se aplicaran de ta forma Siguiente:
127

Aplicacidn ordinaria en al Siguente orden
sacuencial

1° Amortizacion del principal de los Bonos de la Serin
Al

2° Amortizacion gel principal de los Bongs de 1z Serie |

A2 una vez hubieran sido tolaimemte sm izados 105
! Bonos de la Serie A3
3* Amorkizacion del puncipal de los Bo de la Serie

A3a unz vez hubieran sido 10taimente nortizados los

a porrata de 13 Clase A

- ("Amortizacion a Prorrgfo de ta Clase A™); Sino s

hub era produeide 12 arderizacion de 1z Serie A1 vin
42 12 Bene A2 en sy b
g2 sphcacmn del apdrtado 2.1 anlenur en caso de

hdad se nenumpard el ordon

AS9358432

que en 1a Fecha def Delerminason precedene 2 ia

Fecaa de Pago cor:
Meorosos, incremghlado an el kmporle de los ingresos
regmnbolso del principal de los
Prestamos  Hjfotecarios  durante  of Perodo e
Deterrminaciof precedente a ia Fecha g Pagn
corcaspondiens, y i) ia suma cel Salde de Principat
Perdiente e 1a Clase A fuara mierior oiguala 1,05

Ea esle supuesto, en la Fecha de  Pags
correspondente. el imporle  de  ios  Fondos
Dispanibles  para Amortizacion  apicado a g

o

amorlizacion de 12 Clase A (Serigs A1 AR 5n

spondiente 1z proporcitn srlre (OE
jos fréstamos Hipotecarios no |
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amortizacion de ta Serie A1 y a la amonizaciin de la
Sere A2 y @& la amorlizacion de la_Serie A3,
distribuyéndgse _entre _las  mismas, 8 prorata

direciamente_proporcional (i} gl Saido de Principal

Pendiepte de la Serie Al (i} al Saldo de Principal

Adc y A3d) se aplicard a8 la amortizacion de la Serie
A1 y 8 la amorlizacién de fa Serie A2 y a la
amorlizacion de las Series A3a, A3b, Adc y A3d de la
manera siquignte:

{a) Se diskibuird entre las mencipnadas Serigs @

Pendiente de la Serie AZ v {ii} al Salde de Principal
Pendienta da la Sersig A2, a |a Fecha de Determinacién
precedente a ja Fecha ¢e Page correspondlents.

4, No serd excepcién que, aunque no hubiera side
amortizadas Jas Series A1, A2 y A3 en su totalidad, los
Fondos Disponibles para Amorlizacion se aplicaran
tarmmbién a e amortizacion de ia Sere B y, en su caso,
de Iz Serie C en las Fechas de Pago en las que se
cumplan odas las circunstancias sigulentes respecto
de la amortizacion de las Series B yfo C (“Condiciones
para ta Amortizacion a Prorraia”).

3) Para proceder a la amortizacion de la Serie By de fa
Serie C:

i) que no fuera de aplicacion la Amartizacién a Profrala
de |a Clase A,

ii) que e impore del Fondo de Reserva Requerido
haya sido dotado en su tolalidad en |a Fecha de Pago
cormespondiente,

Hi) que en la Fecha de Dsterminacion precedente a la
Fecha de Pago comespondiente, el importe det Satdo
Vive de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos sea
igual o superior a1 10 por 100 del Saldo Vivo iniciat a la
constitucion del Fondo.

b) Para preceder a la amortizasion de la Serie B, que
en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha
de Pago correspondiente:

i} el Salde de Principal pendiente de la Serie B sea
igual o mayor al 1040% dei Saldo de Principal
Pendiente de ja Emisién ¢e Bonos, ¥

iy el Sado Vive de ‘tos Préstamos Hipotecarios
Morasos no exceda del 1,25% det Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Cudosos.

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

i} el Saldo de Principal pendiente de la Serie C sea
igual o mayor al 590% del Saido de Principat
Pendiente de la Emisidn de Bonos, y

i) et Saldo Vivo de ios Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda def 1,00% del Saldo Vivo de los
Préstames Hipotecarios ne Dudosos.

En caso de ser de aplicacién en una Fecha de Pago la
amprtizacitn de la Serie B y, en su caso, dg 1a Serie C
por cumgplitse, respectivamente, as Gondiciones para
la Amortizacion a Profrata de la Serie By de la Serie C,
los Fondos Disponibles para Amortizacidn se aplicaran
iambién a la amorlizacion de la Serie B y, en suU caso, a

profaia_directamente proporcional (i) _at Saldo de
Principal_Pendiente de la_Sere A1, (i) al Saldo_de
Principal Pendiente de ta Serie A2 y (iil) a la suma dei
Saldo de Pringipal Pendiente de las Series Ada, Alb,

Adc y A3d, g la Fecha de Determinacion precedents a
{a Fecha de Pano correspondiente.

{b)_El importe de lps Fondos Disponibles_para
Amortizacion asi o a lag Seri Adb, A3c

A3d_en_virtud del paralo (a) snlerior se_apilcarg
secuencialmente, en primer ugar, 3.3 amorizacién
de_log Bonos de la_ Serie A3a bhasta su folal
amorlizacion y reembolsg, en
amortizacién_de la_ Serie Adb haests sy total
amortizacién, en tercer lugar, a la amortizackon da la
Serie A3c hasta sy lotal amortizacién y, en cuaro
lunas, z 18 emortizacion de s Serie Add hasta su total
amonizacion.

3. No sera excepcion que, aungue no hubiera sido
amortizadas las Series A1, AZ, A3a, Adb, Adcy Add
en su lotalidad, los Fondos Disponibles para
Amorizacion sa apicardn también a la amortizacidn
de fa Serie B y, en su caso, de la Serie C en fas
Fechas de Pago en las que se cumplan lodes las
circunstancias siguientes respecto de la amortizacion
de las Seres B yfo C (‘Condiciones para [a
Amortizacion a Prorrata”).

a) Para proceder a la amortizacion de la Serie B y de
la Serie C:

iy que no fuera de aplicactdn la Amortizacion a
Proreata de la Clase A,

ii) que el importe del Fondo de Reserva Requerido
haya sido dotada en su totalidad en la Fecha de Pago
correspondiente,

iy gue €n la Fecha de Delerminacion precedente a la
Fecha de Pago correspondienie, et imponte del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos sea
jguat o superior al 50 por 100 del Saldo Vivo inicial a
la constitucién del Fondo,

b} Para proceder a la amortizacion de la Serie B, que
en la Fecha de Determinacion precedenie a Ja Fecha
de Pago correspondiente:

i el Salde de Pancipal pendiente de la Serie B sea
igual o mayer 31 10.40% dei Salde de Pringipal
Pendienta de ia Emision de Bonos, ¥

i) el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,25% det Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Qudosos.

¢) Para proceder & |3 amprtizacitn de la Seie G, que
en la Fecha de Delerminacién precedente a la Fecha
de Pann correspondiente:

) el Sako de Principal pendiente de la Serie G sea
igual o mayor al 580% del Saldo de Principal
Pendiente de 1a Emisién de Bonos, y

i) e Salde Vive de los Préstamos Hipotecarios
Morosas no exceda del 3.00% del Saldo Vivo de fos
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Page
ia amortizacién de 1a Serie B y, en su caso, de la
Serie ¢ por cumplirse, respectivamente, las
Condiciones para la Amortizacién a Prorrata de |3
Serie B y de |a Serie C. lgs Fondos Disponibles para
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ta amortizacion de la Serie C, de modo tat que et Saldo
de Principal Pendiente de |a Serie B y, en su caso, o
Salde de Principai Pendiente de la Seria C con relacion
al Saldo de Principal Pendisnte de la Emision de Bonos
se manengan, respectivamente, en el 10,40% y en ol
6,90%, o porcentajes suporiores a éstos lo mas
préximos posibles.

Amontizacion se aplicaran también a ta amorlizacion
de la Serie B y, en su casa, 2 la amertizacién de la
Sefie C, de modo tal que el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie B y, en su caso, el Saldo de
Principal Pendiente de la Serie C con relacién al
Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos
se mantengan, respectivamente, en el 10,40% vy en el
5,80%, o porcentdjes superiores a éstos lo mas
proximos posibies.

21.2.1.2 Fondos
Digponibles:
Aplicacion

Modificacion de la
Eslipulacion en su
totalidad (salve
definicianes de
gaslos),

Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha de
Pagae al cumplimiento, con independencia del momento
de su devengo, de las obfigaciones de pago o de
refencidn exigibles en cada Facha de Pago en el
siguiente orden de prelacidn, salve la aplicacidon
eslablecida en el orden 1° que podré tener lugar en
cuaiquier momento de acuerdo con su exigibitidad:

1%, Pago de los impuestos y gaslos ordinarios(1} y
exiracrdinarios(2) del Fondo, suplidos o no por la
Sociedatd Gestora y debidamente  justificados,
incluyendo la comisién de administracidn a favor de
ésta, vy el resto de gaslos y comisiones por servicios,
incluidos los derivados del Contrate de Agencia de
Pagos. En esle orden sdlo se atendaran en favor del
Administrador v en relacidn con el Contralo de
Administracion los gaslos que hubiere andicipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
correspondiera devolverle, todos ellos debidamente
justificados.

2% Pago al Administrador de la comisidn establecida en
al Contrato de Administracion.

3° Pago de la cantidad neta a pagar, en su casa, por af
Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera, v,
solamente en el caso de resolucidn del citado Contrato
por incumplimiénic del Fondo o por ser éste la parte
afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, y
de la cantidad a salisfacer por ef Fondo que
corresponda al pago iquddative.

4% Pago de los inlereses devengados de los Bonos de
1a Serie A1, de la Serie A2 y de a Sere A3

§°. Pago da los inlereses devengados de los Bonos de
fa Serie B salvo postergacién de este pago al 82 lugar
en el orden de prelacion,

Se procederd a la postergacion de este pago al 8° ugar
cuando en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente e Saldo Vivo
acumulado de los Préstamos Hipotecarios Dudosos,
par &l imparte del Salde Vive a la fecha de clasificacién
det  Préstamo  Hipotecarioc Dudoso, desde Ia
constitucion del Fondo fuera superior al 12,50% del
Saldo Vivo iniclal de los Préstamos Hipolecarias en la
constitucidn del Fondo y slempre que no se hubiera
producido la completa amortizacion de tos Bones de la
Sarie A1, de la Seric A2 y de la Seri¢ A3 y no se fuera
a producir en {a Fecha de Pago correspondiente.

6° Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie C salvo postergacion de este pago al 8° lugar
en gl orden de prelacion,

Se procederd a la postergacion de esle pago al 9° lugar
cuando en la Fecha de Determinacion precedente a |a
Fecha de Pago comespondienie = Saldo Vivo
acumulado de los Préslamos Hipotecarios Dudosos,
por ol importe del Saldo Vivo 3 la fecha de clasificacion
del Préstamo  Hipolecario Dudoso,

desde Ja :
.1 constitucién del Fondo fuera superior ai 10.00% dei | fa constitucién del Fondo fuera superiof al 10,00% del

Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha
de Page al cumplimiento, con independencia del
momente de su devengo, de las obiigadiones de page
o de refencidn exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguiente orden de prelacidn, satvo ia aplicacion
establecida en el orden 1° que podré tenar jugar en
cualguier momentc de acuerde con su exigibiidad:

1°. Pago de los impueslos y gaslos ordinarios{1) y
extraordinarios(2) del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente  justificados,
inclyyendo la comisién de administracidn a favor de
ésla, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
inctuldos los derivados del Contrate de Agencia de
Pagos. En este orden sdlo se atendaran en favor del
Administirador y en relacion con el Contato de
Adrninistracion los gastos que hubiere anticipade o
suplido por cuenta del Fondo vy las cantidades que
carrespondiera devolverle, lodos ellos debidamente
justificados.

2° Pago al Administrador de la comisibn establecida
en e} Conlrato de Administracion.

3% Pago de la cantidad nela 2 pagar, en su caso, por
6l Fondo en vidud del Contrato de Permuta
Firanciera, y. salamenie en el caso de resolucion det
citado Contralo por incumplimiento det Fondo o por
ser éste la parte afeclada por circunglancias objetivas
sobrevenidas, y de 'a centidad af satisfacer par el
Fonde gue corresponda al pago lighidativo.

4. Page de log inlereses devenfados de los Bonos
de la Serie Al de la Serie A2fy de las Series A3a
A3k, A3c v A3d.
5% Pago de los intereses dglengadas de los Bonas
de la Serie B salvo posterghcion de este pago al 8
lugar en el orden de prelachn.

Se procedera a la postefgacion de este pago ai §°
lugar cuando en laf Fecha de Determinacion
precederte a la Fechf de Pago cetrespondiente el
Saldo Vive acumulady de los Fréstamos Hipolecarios
Dudosos, por el impbrte del Saldo Vivo a Ia fecha de
clasificacion del Préstamo Hipolecario Dudaso, desde
la constitucion defFondo fuera superior al 12,50% del
Salde Vivo iniciafde los Préstamos Hipotecarios en la
constitucién deyFonda y siempre que no se hubiara
peoducido la obmpieta amonizacion de los Bonos da
la Serie A1, de Ia Serie A2 y de las Series A

Adc y A3d ¥ no se fuera a producir en 1a Facha de
Pago correspondiente.

6°. Pago de los intereses devengados de Ios Bonos
de la Serie C salvo postergacidn de este pago al 9°
lugar en: el orden de prelacion.

Se procedera a la postergacion de este pago al §°
fugar cuande en {a Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Page correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Hipotecarios
Dudosos, por el importe def Saldoe Vivo a la fecha de
clasificacion del Préstamo Hipotecaric Dudoso, desde
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Baldo Vivo imicial de los Préstamos Hipotecarios en fa
congtitucion del Fondo y siempre gue no se hubieta
producido ta completa amortizacion de fos Bonos de la
Serie Al, de la Serie A2, de la Serie A3 y de la Serie B
y no se fuera a produck en ia Fecha de Pago
colrespondiente.

7¢. Retencién para Amoriizacién en una cantidad igual
a la dilerencia positiva exislente a la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente  enfre () el Saldo de Principal
Pendiente de la Emislon de Bonos, ¥ (i) ¢l Saldo Vive
de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En funcion de la fiquidez existente en cada Fecha de
Pago, el imparte sfectivamente aplicado a 1a Retencién
para Amortizacidn integrara los Fondos Disponibles
para Amortizackdn que se aplicaran de acuerdo con las
regias de Distibucicn de los Fondos Disponiles para
Amortizacion que se establecen en las Estipulacienes
12.9.3.5y 12.9.3.6 de la presente Escrifura.

8°. Pago de los intereses devengados de 108 Bonos de
la Serie B cuando se produzca ia postergacion de esle
pago del 57 lugar en ef orden de prelacién conforme se
establece en el propic apariado.

8°. Pago de los intereses devengados de Jos Bonos de
la Serie C cuanda se produzca la postergacién de este
pago det 6° lugar en €l orden de prelacién conforme se
establece en el propio apartado.

10°. Retencion de ia cantidad suficiente para mantener
i2 gotacion del imporie del Fondo de Reserva
Requerida.

11°. Pago de ia canlidad ¢ pagar por el Fondo gue
corresponda 8f pago hquidative dei Contrato de
Permuta  Financiera exceplo en  los  supuestos
contempiagos en el orden 3° anterior.

129, Pago de los intereses devengades del Préstamo
Subgrdinado.

13°. Reembolso det  principal del  Préstamo
Subordinade en la cuanlia correspondiente a la
amortizacidn del misme.

14°, Pago de intereses devengados del Préstamo para

: Gaslos Iniciates. -

15°. Reembolso del principal del Préstamo para Gastos
Iniciales en la cuantia correspondiente @ 1a
amortizaclén det mismo.

16°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.
Guzndo en un mismo nimero de orden de prelacidn
existan cantidades exigibles por diferentes concepics
an ura Fecha de Pago determinada y los Fondes
Disponibles no fueran suficlentes pava atender los
importes exigibles de todos ellos, la apiicacidn de!
remanente de los Fondos Disponibles se realizara a
prorrata enlre los impories que sean exigihles de cada
uno de ellas, procediéndose a la disiribucion del

' impore apliceds & cada conceplo por el orden de

vencimiento de los débiius exigibles.

Saldo Vivo imicial de los Préstamos Hipotecarios en ta
constitucion del Fondp y siempre que no se hubiera
producido ta completa amortizacian de los Bonos de
ia Serie Al, de la Serie A2, de las Serigs Ala _A3b,
A3e y A3d v de la Serie B y no se fuera a producir en
la Fecha de Pago comespondiente.
79, Refencidn para Amortizacion en una cantidad
igual & la diferencia positiva existenta a la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente  entre (i) el Saldo de Principal
Pendlente de la Emision de Bonos, y (i} el Saldo Vive
de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.
En funcién de fa liquidez existente en cada Fecha de
Page, el imports efectivamenie aplicado a fa
Retencion para Amorlizacian integrara los Fondos
Disponibles para Amortizacion que se aplicaran de
acuerdo con las reglas de Distrbucion de los Fondos
Disponibtes pars Amodtizacion que se establecen en
las Estipulaciones 12.8.3.6 y 12.9.3.6 de la presenle
Escritura,
g*. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Seria B cuando se produzca la postergacion de
gste pago del 5° luger en ef orden de prelacian
conforme se establece en el propio apartade.
g°. Pagu de los intereses devengados de Jos Bonos
de la Serie C cuando se produzca la postergacion de
este pago def 6° lugar en el orden de pretacion
conforme se estableca en ef propio apariado.
i0°. Retencién de la cantidad suficiente pera
mantener la dotacién del importe del Fondo de
Reserva Requerida.
11°, Page de la canlidad a pagar por &l Fondo que
comresponda &l pago lquidative del Contralo de
Permuta Financiera excepto en los supuesios
contemplados en el orden 37 anterior.
12°. Pago de los intereses devengados del Préstama
Subordinado.
12°. Reembolso del principal del Préstamo
Subordinado en la cuantia correspondiente a 1a
amortizacién del mismo.
14°. Pago de intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales.
16°, Reembolso del prncipal de! Préslame para
Gaslos [niciates en la cuanilfa correspondiente a ia
amoftizacion del mismo.
16°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.
Cuando eh un mismo nimero de orden de prelacidn
exisian cantidades exigibles por diferentes conceptos
en Una Fecha de Pago determinada y los Fondos
Disponibles no fueran suficientes para atender los
importes exigibles de todos ellos, la aplicacion gel
remanente de los Fondos Disponibles se realizard a
proreata entre los inportes que sean exigibles de
cada uno de elios, procediéndose a fa distribucion del
importe eplicado 2 cada congsple por gl orden de
vencimiento de los débites exigibles,
Excepcionalipente para et 4° lugar gel _Orden de
Prelacidn de Pagos, en e} caso de gque lgs Fondos
Disponibies no fueran suficientes para atender en su
iotalidad los importes exigibles de los intereses de la
rig A1l de la Serie A as Serigs Aja b,
Al 1a aplicacion del jmpore remanente de fos
Fondos Disponibles se dislibuird entrg los intereses
exigibles de las citadas Series de la forma siguiente;
(a) Sg asionard a prorrata directamente proporcionat

{i)_g los intereses_exigibles de la Serie A1, (i) 2 jos
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intereses exigibles de la_Serie A2 y {iii] a ia suma_de
lo

s iMereses exigibles de las Series A3a. A3b, Alcy

Aldd.

(b)_E! importe asignado a_la suma_de Jos intereses
exigibles de jas Senes Ada, AJb, Adc vy Add conforme
al__apattade (a)  anteror,  serd  aplicado
secuenciaimente, en primer_ lugar, al_pago de log
intereses exigibles de la Serie A3a hasla su pagg
ol n_segundo lugar, al pago de ks inlereses
exigibles de_la_Sesde A3b hasta su pago iotal, en
fercer lugar, al pago de los intereses exigibles de la

rie Adc b u total o lugar, al

pago de log interesas exigibles de 1a Serie Ald,

21.3 Orden de
Prelacidn de
Pagos de
Liquidacion det
Fando.

Madificacion de la
Estipuiacion an su
totaiidad.

La Sociedad Gestora procederd a la hquidaclon del
Fonde, cuando tenga lugar Ja liquidacion del mismo en
la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera luger la
Liquidacién Anticipada con afreglo a lo previsto en las
Estipuiaciones 3.1 y 3.2 de !a presente Escritura,
meddiante le aplicacion de fos fondos dispenibles por fos
siguienies conceptos (Jos “Fondos Disponibles de
Liquidacion'}: {i) de los Fondos Dispenibles y (ii) de los
imporles que vayz obteniendo el Fondo por la
enajenacién de los Cerlificados de Transmisiin de
Hipoteca y de los actives que quedaran remanentes, vy
(i} adicionalmenie y. en su caso, |la Knea de crédito,
con arreglo a lo previsto en ia Estiputacién 3.1.3 (ili) de
la presente Escritura, que se destinard integramente a
la amanlizacion anticipada de los Bonos de las Series
A1, A2, A3, By C, en el siguiente orden de prelacion de
pagos f{el "Orden de Prelacion de Pagos de
Liguidacion™):

. 1°. Reserva para hacer frente a los gastos finales de

extincin  y  fiquidacidn  de  orden  tributario,
administrativo o publicitario,

2% Page de jos impuesios y gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente  justificados,
incluyendo ie comision de adminisiracidn a favor de
asta, y et resto de gastos y comisiones por servicias,
incluidos fos derivados del Contralo de Agencia de
Pagos. En este orden sélo se atenderan en favor del
Administrader ¥ en relacidn con el Contralo de
Adminisiracién los gastos que hubisre anticipade o
suplido por cuenta del Fondo y las cenlidades que
correspondigra devolverde  en relagidn con dos
Préstamos  Hipolecarios, todos ellos debidamente
justificados.

3% Pago al Adminisirador de la comisidn establecida en
el Contrate de Administracian.

4°. Pago ge los importes debidos, en su caso, de la
canlidad neta a pagar por el Fendo por la terminacisn
de la Permuta Financiera y, solamente en ef caso de
resolugion del ciado Contrate por incumplimienta del
Fondo o por ser é&ste la pare afectada por
circunstancias objetivas sobrevenidas, de la cantidad a
satisfacer por el Fondo gue corresponda al pago
liguidativo,

5°. Pago dg los injereses devengados de los Banes de
ia Serig A1, de la Serie AZ v de la Serie A3,

8° Amortizacién del principat de los Banos de la Serie
A1, dela Serie A2 y de fa Serie A3.

La Sociedad Gestora procedera a la fiquidacion dei
Fonde, cuando tenga lugar ia liquidacion del mismo
an ia Fecha de Vencimienio Final o cuando tuviera
lugar la Liguidacién Anticipada con arregle a lo
previsto an las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la presente
Escritura, mediante la aplicacion de los fondoes
disponibles por los sigutentes conceptos (los "Fondos
Disponibles de Liguidacién™}; (i) de fos Fondos
Disponibles y {ify de los importes que vaya obteniendo
el Fondo por la enajenacion de los Certificados de
Transmision de Hipoteca y de los activos que
guedaran remanenies, y (i) adicionalmente y, en su
caso, la inea de crédito, con arreglo a lo previsto en
Iz Estipulacion 3.1.3 (jii} de la presente Escritura, que
se deslinard integramente a la amortizacion
arlicipada de los Bonos de las Series A1, A2, AJa,
A3b, A3c, A3d, 8 y C, en el siguiente ordan de
prelacién de pagos (el "DOrden de Prelacién de
Pagos de Liquidacisn™:

1°. Reserva para hacer frente 2 ios gastos finales de
extincion ¥y liquidagién  de  orgen  tribularic,
administrative o publicitario.

2%, Pago de los impueslos y gaftos ordinarios y
ex{raprdinarios del Fondo, supliflos o no por Ia:
Sociedad Geslcra y debidafhente justificados,
incluyendo la comisidn de admyhistracion a favor de
ésta, y el resto de gastos y cofisionas por servicios,
incluidos los derivados del niralc de Agengia de
Pagos. En este orden salo s& atenderan en favor del
Administrador y en relacin con el Contrate de
Administracidn los gastos/que hubiare anticipario o
suplido por cuenta del Fhndo y las cantidades que
correspondiera  devolvghie en  relacidon  con  los
Préstamos Hipotecari todes ellos debidamente
justificados

3°. Pago al Administifidor de la comisidn establecida
an 2| Contrato de Adghinistracion.

4°. Pago de los imglortes debidos, en su caso, de la |
cartidad neta a pafar por el Fondo por Ia terminacion
de la Permula Figlanciera y, solaments en el caso de
resolucion de! gifado Conirato por incumptimiento del
Fondo o por ser éste Ja parle afectada por
circunstancias objelivas sobrevenidas, de Ia cantidad
a satisfacer por el Fonde que corresponda a! pago
fiquidativo.

5°. Pago de los intereses devengadas de los Bonos
de la Serie At, de la Serie A2 y de las Series Ada,
Ab, Adcy Add.

8° Amartizacidn del principal de los Boros de la Serie
Al, de la Serie A2 y de las Series A3a, A3b Adc y

A3d, salvo que los Fondos Disponibles de Liguidacion
no fueran suficientes para amorizas todas las_Series
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7°. Pago de los inlereses devengados de ios Bonos de
la Serie B.

8°. Amorlizacion del principal de los Bonos de la Serie
B.

9. Pago de los intereses devengados dé los Bonos de
{a Serle C.

10°, Amortizacion del principal de los Bones de las
Serie C.

11°, En caso de gue fuers concertada la linea de
crédito con arreglo a lo previsto en la Estipulacion
3.1.3(1) de la presente Escritura, pago de ios gaslos
financleros devengades y del reembolso del principal
de 1a linea de crédito concertada.

12°. Pago de la cantidad a3 pagar por ef Fondo que
corresponda al pago liqudativo del Contrate de
Permuta Financiera excepto en los supuestos
contempladus en el arden 4° anterior.

13¢, Pago de los intereses devengados del Presiamo
Suberdinado.

14  Amortizacion  del
Subordinado,

16°. Pago de los intereses devengados del Prestamo
para Gastos Iniciales.

16° Amorizacion del princlpal del
Gastos Iniciales.

17°. Pago del Margen de Intermediacién Financiera.
Cuando en un mismo numero de orden de prelacién
existan cantidades exigibles por diferentes conceptos
en ia Fecha de Vencimienlo Final o cuando tuviera
ugar ja Liquidacién Amdcipada y ios Fondos
Disponibles de Liquidacion na fueran suficientes para
atender los importes gxigbles de tcdos ellos, la
aplicacion del remanante de los Fondos Disponibles de
Liquidacion se realizard a prorrata entre los importes
que sean exigibles de cada uno de elios,
procedidndose a la distiibucion del importe aplicada a
cada concepto por el orden de vencimiento de los
débilos exigibles.

pringipal del Préstamo

Préstamo parge

de Bonos de [a Clage A en su totalidad, en cuyo ¢aso,
se_aplicard_ta misma regita de Distrbucion de 193
Fondos Disponibles para Amerlizacién establecido en
¢l apartado 2.2 de la_ Esfioulacidn 12,936 de la
presente Escrituza.

7°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie B.

B°, Amortizacion da! principal de los Bones de la Serie
B.

9°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C.

10, Amortizacion del principal de Yos Bonos de las
Serie C.

1%, £n caso de que fuera concedada la finea de
crédifo con arreglo a ko previsto en fa Estipulacion
3.%.3(iii} de la presente Escritura, pago de los gastos
financieros devengatos y del reembolsa del principal
de la linea de crédito concertada.

12°. Pago de la cantidad a pagar por ¢l Fondo que
corresponda al pagoe liquidativo del Contrale de
Permuta Financiera exceplo en los  supuesios
contemplados en ef orden 4° anterfor.

13°, Pago de los intereses devengados del Prestamo
Subardinado.

14°  Amorizacion  del
Subordinada.

15°. Pago de los infereses devengados det Préstamo
para Gastos Iniciales.

18° Amoriizacidén del principal del Préstamo para
(Gastos Iniciales,

17°. Pago del Margen dg Intermediacion Financiera.
Cuando en un mismo nimero de orden de prelacién
existan cantidades exigibles por diferentas conceptos
en la Fecha de Vencimiento Final o cuando luviera
lugar la Liquidacién Anticipada y los Fondos
Disponibles de Liquidacion no fueran suficientes para
atender los importes exigibles de todos elios, la
aplicacion: del remanente de Jos Fondos Disponibles
de Liquidacién se realizard a prorrata entre los
importes que sean exigibles de cada uno de eflos,
procediéndose a la distribucion del importe aplicado a
cada concepto por el arden de vencimients de los
débitos exigibles.

Excepcionaimente para 9 lygar del Orden de
Prefacion de Pagos de Liguidaciéan, en el caso de gue
Jos Fondos Dispontbles de Liguigacion no fueran
suficientes para_atender en su totalidad los importes
exagibies de los inlereses de la Serie A1, de la Serie
A2 y de ias Sefies A3a, ASb A3 v Ald. fa g licagion
del imporie remanente de los Fondos Disponibles de
Liquidacion se distribuird entre fos intereses exigibles
de lag citadas Serjes de la founa siguients:

(2} Se asignard a prowrata directarmente praporcional
i) a log intere xigibles de |a Serie A1, (i) a los
intereses axigihles de la Serie AZ v (i) a 1a suma de
Jot injereses exinibles de lag Series Ala, A3b. Adc
Ald,

(p)_El imporie asignade g la suma de los intereses
exigibles de las Series Ada, A3b, A3cy Ald conferme
al antado ) anterior, gera licad
sequencialmente, en primel Jugar, al_page de 10§
intereses_exigibles de Ja Serie A3a hasla su pago
total en sequndo gar, al o de jos inlereses
axigibles de la Serie A3b hasta su pago total, en

tercer Iugar, at pago de_los intereses exjgibles de la

principal del Préstamo

Sere A3c hosta su pago tolal y, en cuarto lugar, al
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Madrid, 16 de Abril de 2012

D. Mario Masia Vicente

Director General

Europea de Titulizacidn, S.GFT,SA
C/ Lagasca, 120 17 planta

28006 Madrid

Re: BBYA RMBS 3, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estimado 5r. Masid:

Por la presente le comunico que Moody’s Investars Service Espafia $.A. ha asignado 1a siguients calificacion definitiva
a los Bonos de Titulizacién de Activos que han sido emitidos por BBVA RMRBS 3, FTA. La calificacion de Moody’s
para esta operacién mide la pérdida esperada antes de la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo (definida en el Folleto
como Fecha de Vencimiento Final 20 de Febrero de 2060).

AT {sf) para los bonos de la Serie A3a (681.031.1 52,00€)
Baal {sf) para los bonos de la Serie A36 (1 36.206.230,40 €)
Bal () para los bonos de ta Serie A3c {63.562.907,52 €)
Ba3 (sf} para los bonos de la Serie A3d (27.241.246, a8 €}

En opinitn de Moody’s, la estructura permite cl pago puntual de Jos intereses y el page del principal durante fa vida de
la operacion, y en cualquier caso antes de fa Fecha de Vencimiento Legal de la operacién (definida en ¢l Folleto como
Fecha de Vencimienta Finat 20 de Febrero de 2060). Las calificaciones de Moody's sélo miden los riesgos de crédito
inherentes a la operacidn. Las calificaciones de Moedy's no miden otre tipa de riesgos, que pueden tener un efecto
significativo en el rendimiento de los inversores.

Moody’s diseminard esta calificacién ¥ cualquier revision futura mediante un comunicado por escrite y electronico, ¥
en respuesta a cualquier demanda recibida por el Mondy's rating desk, siempre acorde con Ias politicas de Moody™s en
vigencia.

Asimismo, Moody's realizard un seguimiento de la calificacion. Los informes de seguimiento, asi como el detalle de
cualquier cambio significativo en la informacién facilitada respecte a los aclivos y a la estructura de la operacidn
tendran que ser enviados a: monitor.rmbs@moodys.com.

Al asignar esta calificacién, Moody’s ha tenido en cuenta la informacion facilitada respecto a los activos y 1a estructura
de la operacion, tal y como se describe en sus documentos, incluyendo las obligacienes de BBVA. Las caltficaciones de
Moody’s pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momiento, ¥ constituyen una opinién y no una
recomendacién para adquirir, vender o mantener valores.

Aten larsv:ntc/ ,«R
//— :

Phmadis rerhecs by bt by Bhoely’s Tan st Teloved By K be naceres ol rirde, o o
o e AT, JRTHES D MRS Sy EYRees 11 skl s ¥ Taein
o el disection. 1T B4 . menl K1 I G laing skl a8, s ol ol
5, AX T THIE AT LRALYCL et COMPEELENESS . MERCTIART ALEEY OR CHTMESS 1R ANY FARTICY
W WL T, ke e CLARSRneTy sl Mesady e (e sy Diabaliny I yed e B Al
e ¥ o HA ik 1t ppbaad ol B ks Sar are LI NG IR TSI CRIFIIEEL AT ICIS 1 1 ey, o el
[t 4 ey wrd [xn% W In - . suliance o1 the svesabibity o
Jualh ol s hre Kaiog nF sy o wISIEWing stilemierds ks thd s
ki

B L
I3 cker o e s 21
1+ e
R T P oy I G e gl e 3 i, o T skt e . e




*

L %)

06/2011

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

AS9358428

Moobpy’s
INVESTORS SERVICE

Rating Action: Mcody's assigns new ratings, and takes rating actions
on notes issued by BEVA RMBS 3

Global Credit Research - 16 Apr 2012
Total of EUR908.0 milllon securities rated

Madrid, April 16, 2012 — Moody's Investors Service has today downgraded by one notch to BaZ (sf) from Bal (sf} the
class A1, AZ and A3 notes issued by BBVA RMBS 3, Fondo de Titulizacién de Activos. This rating action concludes
the review for downgrade initiated by Moody's on 21 Dacember 2011 due to the worse-than-expected performance
of the collateral. Concurrently, Moody’s has today also withdrawn the ratings of the class A3 notes that were
downgraded today, and assigned definitive ratings to three new classes of notes issued by BEVARMBS 3.

The following ratings were downgraded today:

..EUR1200M A1 Certificate, Downgraded to Ba2 (sf); previously on Dec 21, 2011 Ba1 (sf) Placed Under Review for
F'055|ble Browngrade

....EURS595.5M A2 Cerlificate, Downgraded to Ba2 (sf); previously on Dec 21, 2011 Ba1 (sf} Piaced Under Review
for Possible Downgrade

...EURDEOM A3 Cerlificate, Downgraded 1o Ba2 (sf); previcusly on Dec 21, 2011 8a1 (sf) Placed Under Review for
Possible Bowngrade

The following new ratings have been assigned today:
....EUREB1T.0M Serie A3a Note, Assigned A1 (sf)
....EUR136,2M Serie A3b Note, Assigned Baa1 (sf)
EURE3,5M Serie ASc Nole, Assigned Bat (sf)
EUR27,2M Serie A3d Note, Assigned Ba3 (sf)
RATINGS RATIONALE

Today's withdrawal of the rating of {he class A3 notes and the assighment of new ratings to the n
notes issued by BBVARMBS 3 follows Moody's review of the recent structural changes to the cl
class A3 notes are replaced by a senior {75%), mezzanine (15%), mazzanine (7%} and junior {3%
comprised of the A3a, A3b, A3c, Ad notes. The class A1, A2, B and C notes remain equal and fre not affected by
the changes to the class A3 notes. Struciural amendments to the terms and condilions of {ha A3 notes have created
four sub-series (A3a, Alb, Adc and A3d, or the A3 tranches), which on a combined basis w receive the same
cash flows as the original class A3 notes. However, the amortisation of these notes will be gh a sequential basis

i mend b s b £ ~f .—wmmn-—-!

BITONGSE INESE NOES 1ol he repayment of principal,

As for the payment of interest, the A3 tranches would carry the same coupon as the current class A3 notes.
Howaever, the interest is paid pari passu on the class A1, A2 notes and on the sum of the outstanding balances of the
A3 tranches, which on a combined basis would receive the same cash flows as the current A3 doss. However, the
A3a notes would be senior 1o the A3b, Adc and A3d noles. Therefore, interest payable to the AZa notes is paid first
out of the interest cash flows destined for the A3 tranches, followed consecutively by the A3b, Adc and A3d notes.

~TRANSACTION PERFORMANCE




BBVARMBS 3 closed in July 2007. The iransactions are backed by a portiolio of firstranking mortgage loans
originated by BBVA (Aa3/P-1 on Review for Possible Downgrade ) and secured on residential properties located in
Spain. The loans ware originated betwsan 2003 and 2007, with the current weighted average loan-to-value (LTV)
ratio standing at 80.65%. Asignificant share of the securitised mortgage loans was originated via brokers {30.8%)
and foans to non-Spanish nationals (1.50%). BBVA acls as servicer, paying agent and swap counterparty to the
transactions. -

Reserve fund and principal deficiency (POL): Rising levels of defaulied loans have ultimately caused the full
depletion of the reserve furd and ars currently triggering an unpaid PDL. The unpaid PDL has increased to EUR135
miillion, which correspends to 100% of the most junior notes and 30% of the class B notes, from EUR104 million in
March 2011,

Loans more than 90 days in arrears represented 3.42% of the current porifolio balance as of March 2012, while
cumulative defaults amounted to 6.77% of the original porifolic balance. The last figure does nef include loans
repossessed before being 12 menths in arrears. Quistanding repossesslons reprasented 5.83% of original pool
balance as of March 2012. The pool factor was 72.27% as of March 2011. For the recovery rates praviously
reported, they considered repossession (either payment In kind or properties allocated to the fonde after the auction)
as being equivakant to a 100% recovery. The cumulative monetary recovery rate in this transaction as of March 2012
was 6.44%. The cumudlative recavery rate taking into consideration the monetary recovery and the acquisition value
of unsold properties and assets awarded or paid in kind to the fund by securitised assets is 48.99%.

Moody's analysis focused prmarily on (i) an evaluation of the underlying portfclio of loans; (i) historical performance
information and other statistical information; (iif) the credit enhancement provided via excess-spread, the cash
raserve and the subordination of the notes. As the Euro area crisis continues, the rating of the structured finance
notes remaih exposed to the uncertaintias of credit conditions in the general economy. The deteriorating
creditwarthiness of euro area sovereigns as well as the weakening credit profile of the global banking sector could
negatively impact the ratings of the notes. For mora infermation please refer to the Rating Implementation Guidance
published on 13 February 2012 "How Sovereign Credit Quality May Affect Other Ratings". Please afso refer to the
recent rating actions on banks published on 15 February 2012, {please see "Moody’s Reviews Ratings for European
Banks" and "Moody's Reviews Ratings for Banks and Securities Firmrms with Global Capital Markets Cperations” for
more information).

-PORTFOLIO EXPECTED LOSS

Woody's has reassessed its lifetime loss expectation taking into account the cellateral performance to date, as well
as the current macroeccromic envirenmant in Spain. In March 2012, cumuiative monetary recovery rose to 6.44%.
Moody's has concerns over the timing and degree of future recoveries in a weaker Spanish housing market. On the
basis of Moody's negative sector cutiook for Spanish RMBS, the rating agency has updated the parifalio expected
loss assumption to 7.7% of original pool batance up from 5.65% at April 2011,

~MILAN Aaa CE

Maoody's has assessed the loan-by-loan information ta detemmine the MILAN Aaa CE. The rating agency has
incraased its MILAN Aaa CE assumptions to 21.7%, up from 16.0% as at April 2011, Mcody's has considered that
there could be other characteristics of the pool that have not been properly captured in the MILAN model, Therelore,
the MILAN number has been qualitatively adjusted in order o generate a loss distribution with a certain level of
valatility or to account for a higher probability of "fat tail" events with respect to the expected loss,

The methadolagies used in this rating were Moody's Approach te Rating RMBS in Europe, Middle East, and Africa
published in October 2009, Maody's Updated Methodotogy for Rating Spanish RMBS published in Octaker 2009,
Cash Flow Analysis in EMEA RMBS: Testing Structural Features with the MARCC Modet (Moody's Analyser of
Residentiai Cash Flows) published in January 2006, and Revising DefaultLoss Assumptions Over the Life of an
ABS/RMBS Transaction published in December 2008. Please see the Credit Policy page on www.moodys.com for a
copy of these methadalogies.

It rating this transaction, Moody's used ABSROM to model the cash fiows and determine the foss for each tranche.

The cash flow model evaluates all default scenarios, which are then weighted considering the probabilities of the
lognormal distribution assumed for the portfolio default rate. In each default scenaria, the comresponding loss for
each class of notes is calculated given the incoming cash flows from the assets and the cutgoing payments to third

o
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parties and noteholders, Therefore, the expected loss or EL for each Iranche is the sum product of (i) the probability
of otcurrence of each default scenario; and (i) the loss derived from the cash flow model in each defaull scenario
for each tranche. As such, Moody's analysis encompasses the assessment of stressed scenarios.

REGULATORY DISCLOSURES

For ratings issued on a program, serdes or category/class of debt, this announcement pravides relevant regulatory
disclosures in relalion to each rating of a subsequently issued bond or note of the same series or category/class of
debt or pursuart to a program for which the ratings are derived exclusively from existing ratings in accordance with
Moody's rating practices. For ratings issued on a support provider, this annolincement provides relevant regulatory
disclosures in relation to the rating action on the support provider and in relation 10 each particular rating action for
securilies that derive their credit ratings from the support provider's credit rating, For provisional ratings, this
announcement provides relevant regulatory disclosuras in relation to the provisional rating assigned, and in relation
to a definitive raling thal may be assigned subsequent to the final issuance of the debt, in each case where the
Iransaction structure and terms have not changed prior to the assignment of the definitive rating in & manner that
woukl have alfacted the rating. For further information please see the ratings tab on the issuerfentity page for the
respective issuer on www.moodys.com.

The rating has been disclosed ta the rated entity or iis designated agent(s) and issued with no amendment resulting
from that disclosure.

Infermation sources used to prepare the rating are the fallowing: parties involved in the ratings, public information,
and confidentia! and proprietary Moody's Investors Service informmation.

Moady's did not receive or take inlo account a third-party assessment on the due difigence performed regarding the
undertying assets or finandial instruments related to the monitoring of this transaction in the past six manths,

Further information on the representations and warranties and enforcement mechanisms available to investors are
available on hitp:/Mww.moodys.comiviewresearchdoc.aspx?docid=PBS_SF281817 .

Moody's considers the quality of information available on the rated entity, obligation or credit satisfactory for the
purposas of issuing a rating.

Moady's adopls all necessary measures se that the information it uses in assigning a rating is of sufficient qualit
and from sources Moody's considers te be reliable includirg, when appropriate, independent third-party sour
However, Moody's is not an auditor and cannct in every instance independently verity or validate information
received in the rating process.

Moody's Investors Service may have provided Ancillary or Other Permissible Service(s) to the rated entity pr its

related third parties within the two years preceding the credil rating action. Please see the special reportfAncillary or
other permissible services provided to entities rated by MIS's EU credit rating agencies” on the ratings
page on our website www.moodys.com for further information.

Please see the ratings disclosure page on www.moodys.com for general disclosure on potential conflicts of interests.

Piease see the ratings disclosure page on www.moodys.caom for information on (A) MCO's major
{above 5%) and far (B} further information regarding certain affilialions that may exist between difectors of MCO and
rated entities as welt a5 {C} the names of entities that hold 1atings from MIS that have also pubiily reported to the
SEC an cwnership interest in MGO of more than 5%. Amember of the board of directers of thig rated entity may aiso
be a member of the board of direclors of a shareholder of Moody's Corporation; however, M dy's has not
independently verified this matter.

Please see Moody's Raling Symbols and Definitions on the Rating Process page on www.moodys.com for further
information an the meaning of each raling category and the definilion of default and recovery.

Please see ratings tab on tha issuerentity page on www.moodys.com for the last rating action and the rating history.

The date on which some ratings were first released goes back to a time before Moody's ratings were fully digitized

and accurale data may not be available. Consequently, Moody's provides a date that it befieves is the most reliable
and accurate based on the information that is avaitable to it. Please see the rafings disclosure page on our website
www.moodys.com for further infarmation,




Please see www.moodys.com for any updates on changes to the lead rating analyst and 1o the Moady's legal entity
that has issued the rating.

Alberto Barbachane

Vice President - Senior Analyst
Structured Finance Group

Moody's Investors Service Espana, SA
Calle Principe de Vergara, 131, & Planta
Madrid 28002

Spain

JOURNALISTS: 44 20 7772 5456
SUBSCRIBERS: 44 20 7772 5454

Neal Shah

MD - Structured Finance
Structured Finance Group
JOURNALISTS: 44 20 7772 5456
SUBSCRIBERS: 44 20 7772 5454

Releasing Office:

Moody's Investors Senvice Espana, S.A
Calle Principe de Vergara, 131, 6 Planta
Madrid 28002

Spain

JOURNALISTS: 44 20 7772 5456
SUBSCRIBERS: 44 20 7772 5454
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© 2012 Moady's investors Service, Inc. andior its licensors and afffiates {collectively,
"MOODY'S"). All rights reserved.

CREDIT RATINGS ISSUED BY MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. ("MIS") AND ITS
AFFILIATES ARE MOODY'S CURRENT OPINIONS OF THE RELATIVE FUTURE CREDIT
RISK OF ENTITIES, CREDIT COMMITMENTS, OR DEBT OR DEBT-LIKE SECURITIES, AND
CREDIT RATINGS AND RESEARCH PUBLICATIONS PUBLISHED BY MOODY'S ("MOODY'S
PUBLICATIONS") MAY INCLUDE MOODY'S CURRENT OPINIONS OF THE RELATIVE
FUTURE CREDIT RISK OF ENTITIES, CREDIT COMMITMENTS, OR DEET OR DEBT-LIKE
SECURITIES. MOODY'S DEFINES GREDIT RISK AS THE RISK THAT AN ENTITY MAY NOT
MEET ITS CONTRACTUAL, FINANGIAL OBLIGATIONS AS THEY COME DUE AND ANY
ESTIMATED FINANCIAL LOSS IN THE EVENT OF DEFAULT. CREDIT RATINGS DO NOT
ADDRESS ANY OTHER RISK, INCLUDING BUT NOT LIMITED TO: LIQUIDITY RISK,
MARKET VALUE RISK, OR PRICE VOLATILITY. CREDIT RATINGS AND MOODY'S
OPINIONS INCLUDED IN MOODY'S PUBLICATIONS ARE NOT STATEMENTS OF CURRENT
OR HISTORICAL FACT, CREDIT RATINGS AND MOODY'S PUBLICATIONS DO NOT
CONSTITUTE OR PROVIDE INVESTMENT OR FINANCIAL ADVICE, AND CREDIT RATINGS
AND MOODY'S PUBLICATIONS ARE NOT AND DO NOT PROVIDE RECOMMENDATIONS TO
PURCHASE, SELL, OR HOLD PARTICULAR SECURITIES. NEITHER CREDIT RATINGS NOR
MOODY'S PUBLICATIONS COMMENT ON THE SUITABILITY OF AN INVESTMENT FOR ANY
PARTICULAR INVESTOR. MOODY'S ISSUES ITS CREDIT RATINGS AND PUBLISHES
MOODY'S PUBLICATIONS WITH THE EXPECTATION AND UNDERSTANDING THAT EACH
INVESTOR WILL MAKE ITS OWN STUDY AND EVALUATION OF EACH SECURITY THAT IS
UNDER CONSIDERATION FOR PURCHASE, HOLDING, OR SALE.
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ALL INFORMATION CONTAINED HEREIN 1S PROTECTED BY LAW, INCLUDING BUT NOT
LIMITED TQ, COPYRIGHT LAW, AND NONE OF SUCH INFORMATION MAY BE COPIED OR
OTHERWISE REPRODUCED, REPACKAGED, FURTHER TRANSMITTED, TRANSFERRED,
DISSEMINATED, REDISTRIBUTED QR RESCLD, OR STORED FOR SUBSEQUENT USE FOR
ANY SUCH PURPOSE, N WHOLE OR IN FART, IN ANY FORM OR MANNER OR BY ANY
MEANS WHATSOEVER, BY ANY PERSON WITHOUT MOQDY'S PRIOR WRITTEN CONSENT.
All information contained herein is obtained by MOODY'S from sources believed by it to be
accurate and reliable. Because of the possibility of human or mechanical error as wel] as other
factors, however, all information contained herein is provided "AS IS without warranly of any kind.
MOCDY'S adopls all necessary measures so that the information it uses in assigning a credit
rating is of sufficient quality and from sources Moody's considers to be raliable, including, when
appropriate, independent third-party sources. Howaver, MOODY'S is not an auditor and cannot in
every instance independently verify or validate informalion received In the rating process. Under
no circurnstances shall MOODY'S have any liability to any person or anlity for (a) any loss or
damage in whole or in part caused by, resulting from, or relating to, any emor (negligent or
otherwise) or other circumstance or contingency Within or outside the control of MOODY'S or any
of ils directors, officers, employses or agents in connection with the procurement, collection,
campilation, analysis, interpretation, communication, publication or dalivery of any such
information, or (b} any direct, indirect, special, consequential, compensatary or incidental
damages whatsoever (including without limitation, lost profits), even if MOODY'S is advised in
advance of the possibility of such damages, resulting from the use of or inability to use, any such
information. The ratings, financial reporting analysis, projections, and other observations, if any,
constituting part of the informaticn contained herein are, and must be construed solely as,
siatements of opinion and not statements of fact or recommendations to purchase, sell or hold any
sacurities. Each user of the information contained herein must make its own shudy and evaluation
of sach security it may consider purchasing, holding or selling, NO WARRANTY, EXPRESS OR
IMPLIED, AS TO THE ACCURACY, TIMELINESS, COMPLETENESS, MERCHANTABILITY OR
FITNESS FOR ANY PARTICULAR PURPOSE OF ANY SUCH RATING OR OTHER OPINICN OR
INFORMATION I GIVEN OR MADE 2Y MOODY'S IN ANY FORM OR MANNER WHAT SOEVER.

MiS, a wholiy-owned credit rating agency subsidiary of Mocdy's Corporation {"MCO"), hereby
discioses that most issuers of deb! securities (including corporate and municipal bonds,
debentures, notes and commercial paper] and preferred stock rated by MIS have, prior to
assignment of any rating, agreed 1o pay to MIS for appraisad and rating services rendeved by it
fees ranging from $1,500 to approximate Iy $2,500,000. MCO and MIS zlso maintain policies and
procedures to address the independence of MIS's ratings and raling processes. Information
regarding certain affiliations that may exist between directors of MCO and raled entities, and
between entities who hold ratings from MIS and have also publicly reported to the SEC an
ownership interest in MCO of more than 5%, is posted annually at www. moodys.com under the
heading "Shareholder Relations — Corporate Governance — Divector and Shareholder Affiliation
Policy,”

Any publication into Australia of this document is by MOODY'S affitiale, Moody's Investors Serfice
Pty Limited ABN 61 003 399 857, which holds Australian Financial Services License no, 336969.
This dacument is intended to be provided only fo "wholesale clients” within the meaning of séction
781G af the Corporations Act 2001, By continuing 10 access this document from within Au alia,
you represent to MOODY'S that you are. or are accessing the document as a representafive of, &
“wholesale dient" and that neither you nor the enlity you represent will directly or indireclly
disseminate this document or its confents to "retail clients” within the meaning of section 761G of
the Corporalions Act 2001.

Notwithstanding the foregoing, credit ratings assigned on and after October 1, 2010 by Moody's
Japan K.K (*"MJKK"} are MJKK's current opinions of the relative future credit risk of entities, credit
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Vicente Gregorio

De: Antonio.Casado@fitchratings.com
Enviado el: lunes, 16 de abril de 2012 9:34
Para: Vicante Gregorio

Asunto: RAC BBVA 3

Datos adjuntos: BBVA RMBS 3_RAC_borrador.pdf

En relacion con |a restructuracion de la serie A3 de la operacion de referencia, adjuntamos el RAC que
haremos plblico una vez hayamos recibido la documentacién final y tan pronto como se registre en la CNMVY

la modificacion de 1a Escritura y la operacion sea de caracter publico.

Atentamente,

Antonic Casado

Associate Director

European Structured Finance
FitchRatings

Tel: +349170257 76

Fax: +34 91702 46 20
antonio.casado@fitchratings.com

Fitch Ratings EMEA Structured Finance Snapshot (August 2011)

Confidentiality Notice: The information contained in this e-mail and any attachment(s) is
confidential and for the use of the addressee(s) only. If you are not the intended recipient of this e-
mail, do not duplicate or redistribute it by any means. Please delete this e-mail and attachment(s)
and notify us immediately. Unauthorized use, reliance, disclosure or copying of thefonlents of this
e-mail and any attachment(s), or any similar action, is strictly prohibited. Fitch R ings reserves the
right, to the extent permitted by applicable law, to retain, monitor and intercept g/mail messages both
to and from its systems.

This e-mail has been scanned by the Messagelabs Email Security System. Ebr more information,
please visit http://www.messagelabs. com/email.

16/04/2012



RAC FitchRatings

Fitch Withdraws Rating of Class A3 Notes of BBVA RMBS 3

Fitch Ratings, London/Madrid, [e] April 2012: Fitch Ratings has withdrawn the rating of the
class A3 notes of BBVA RMBS 3, FTA (ISIN ES0314149024), following de-listing of the
notes.

The de-listing of the A3 notes is part of the implementation of a plan to split that class into four
sub-tranches (A3a, A3b, A3c, and A3d) in accordance with the amendments to the offering
circular of the issuer and to ifs deed of incorporation.

Fiwch has reviewed the proposal to split the A3 notes and does not cxpéét‘;-to Ia.ke action on the
ratings of the other tranches of notes. S

Contact

Lead Surveillance Analyst
Antonio Casado

Associate Director

+34 91 702 57 76

Fitch Ratings Espana 8.A. U,
General Castanos, 11
28004 Madrid

Secondary Analyst
Carlos Masip
Director

+34 917025773

Committee Chairperson:
Andrew Currie; ‘
Managing Directt
+49 203530 144

Additional ‘ii"ifprma_t'ibn is available on www fitchratings.com.

Sources of information - in addition to those mentioned in the applicable criteria, the sources of
information used to assess these ratings were documents provided by the issuer and its advisors.

Applicable criteria, 'EMEA Residential Mortgage Loss Criteria’ dated 16 August 2011: 'EMEA
Criteria Addendum - Spain - Mortgage Loss and Cash Flow Assumptions' dated 11 August
2011, 'Global Structured Finance Rating Criteria’, dated 04 August 2011; 'Counterparty
Criteria for Structured Finance Transactions' and Counterparty Criteria for Structured Finance
Transactions: Derivative Addendum’, dated 12 March 2012, 'Criteria for Servicing Continuity
Risk in Structured Finance', dated 12 Angust 2011, are available at www fitchratings.com.
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COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Direccién de Mercados Primarios

Miguel Angel, 11

28010 Madrid

Asunto: BBVA RMBS 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Modificacidén de la Escritura de Constitucion y registro de Suplemento al Folleto
por desdoblamiento (splif) de la Serie A3.

1. INTRODUCCION.

- Europea de Titulizacién, S.A., S.G.F.T. (la “Sociedad Gestora”) ostenta la administracion y
representacion legal de BBVA RMBS 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (el “Fondo™),
constituido el 23 de julio de 2007. El folleto informativo de constitucién del Fondo y emision de los bonos
de titulizacion (el "Folleto”) se inscribid en los registros de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV") con fecha 19 de julio de 2007.

- La Emisién de Boncs por el Fondo ascendié a 3.000.000.000,00 euros, distribuida en 3 Clases y &
Series de la siguiente manera:

a) Clase A compuesta por 3 Series por importe nominal total de 2.755.500.000,00€:

i) Serie A1 por importe nominal de 1.200.000.000,00€.

ii) Serie A2 por importe nominal de 595.500.000,00€.

iii} Serie A3 por importe nominal de 960.000.000,00€.
b) Clase B compuesta por una unica Serie B por importe nominal de 156.000.000,00€.
¢) Clase C compuesta por una Gnica Serie C por importe nominal de 88.500.000,00€.

- La Emisién de Bonos esta calificada por Fitch Ratings Espafia, S.A.U. ("Fitch") y Moody's Investors
Service Espafia, S.A. (“Moody’s").

- Con fecha 15 de abril de 2011, Moody’s rebajé la calificacién de los Bonos de la Clase A {Series A1, A2
y A3), inicialmente calificados como Aaa (sf), desde Aa1 (sf) a Bat (sf), de forma que los Bonos de la
Clase A dejaron de ser considerados actives elegibles para ser utilizados como colateral en las
operaciones de crédito del Eurosistema. Con fecha 21 de diciembre de 2011, Moody's ha puesto en
revision por posible rebaja la calificacién de los Bonos de la Clase A.

- Con fecha 11 de enero de 2011, Fitch rebajo la calificacién de los Bonos de la Clase A (Series A1, A2 y
A3), desde AAAsf a Asf. Con fecha 25 de noviembre de 2011, Fitch ha puesto en Rating watch negative
Iz calificacion de los Bonos de la Clase A.

- CREDIT FONCIER DE FRANCE (“CFF") ha comunicado a esta Sociedad Gestora que actualmente es
el Unico titular de la totalidad de los Bonos de la Serie A3. BANCO BILBAO VIZCAYA, S.A. ("BBVA’) ha
comunicado a esta Sociedad Gestora que actuaimente es el dnico titular de la totalidad de los Bonos de
las Series B y C. La Sociedad Gestora no tiene conocimiento de los actuales titulares de los 17.955
Bonos de las Series A1 y A2

- CFF, como Unico titular de los Bonos de la Serie A3, tiene interés en que Moody's mejore la calificacion
de los Bonos de la Serie A3 y ha estudiado con la Sociedad Gestora diferentes alternativas para ello.
BBVA, como unico titular de los Bonos de las Series B y C subordinadas a la Serie A3 y como Onico
acreedor subordinado a dicha Serie A3, ha sido informado de las diferentes alternativas. La alternativa
elegida ha sido el desdoblamiento (splif) de la Serie A3 que se formalizaria mediante una modificacion de
la Escritura de Constitucion del Fondo (la “Escritura™ y la inscripcion de un suplemento (el
“Suplemento”) al Folleto en los registros oficiales de la CNMV.
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- La Sociedad Gestora propone el desdoblamiento de la Serie A3 en defensa de los intereses de CFF
como tnico titular de la totalidad de la Serie A3, conforme al articulo 12 de! Real Decreto 926/1998, y
dado que la medificacién no afecta a las garantias y derechos de los Bonos de las Series A1, A2, By Cy
se tiene el consentimiento de BBVA como Unico acreedor subordinado a los Bonos de la Serie A3,

2. DESDOBLAMIENTO (SPLIT) DE LA SERIE A3.

- El desdoblamiento de la Serie A3 consistiria en la cancelacidn y canje de los Bonos de la Serie A3 por
nuevos Bonos de cuatro nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d. Al ser CFF el tnico titular de la totalidad de
los Bonos de la Serie A3, el canje afectaria Unicamente a CFF. El tipo de interés aplicable a los Bonos de
cada una de las nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d seria el mismo tipe de interés de los Bonos de la
Serie A3. La finalidad del desdoblamiento es que el importe tanto de principal como de intereses que
corresponde actualmente la Serie A3 se reparta de manera secuencial entre las nuevas Series A3a, A3b,
A3c y A3d, de manera que Moody’s mejore la calificacién de las Series Ada y A3b preferentes respecto a
la calificacién actual de los Bonos de la Serie A3 a costa de disminuir ia calificacién de la Serie A3d
subordinada y mantener la calificacion de la Serie A3c como se detalla en el parrafo siguiente.

- La fecha de emisién, suscripcion y desembolso sin movimiento de efectivo de los Bonos de las Series
A3a, A3b, A3c y A3d coincidira con la fecha de otorgamiento de la medificacion de Escritura. Asimismo,
los Bonos de la Serie A3, identificados con el Codigo ISIN ES0314148024, se entenderan cancelados y
excluidos de cotizacién por AIAF con la misma fecha.

- Moody's ha informado a la Sociedad Gestora que, a la formalizacién del desdoblamiento de Ia Serie A3
en los porcentajes que se le ha comunicado y que se recogen a continuacion, a cada una de las nuevas
Series A3a, A3b, A3c y A3d les otorgara las calificaciones finales siguientes en la fecha en que se
otorgue ia modificacion de Escritura:

Desdoblamiento
dl:ﬁamero Rating Nﬁ;nero de
Serie onos| actual Distribucién Series onos Ratings
Bat (sf) 75% A3a 7.200 A1(sf)
A3 o600 | baio revisién 15% A3b 1.440 Baa1 (sf)
dgg;b;:o 7% A3c 672 Bai (sf)
3% A3d 288 Ba3 (sf)

- Por su parte, Fitch ha comunicado que, si el desdoblamiento se realiza, la calificacién de la Serie A3
ser4 retirada y Fitch no asignara nuevas calificaciones a los Bonos de las nuevas Series A3a, A3b, A3cy
A3d en base a sus criterios de 11 de agosto de 2011 "Rating criteria for repackaged senior sfructured
finance notes™.

- CFF ha sido informado de las consideraciones de Moody's y de Fitch, més arriba expuestas, y
comunicado a esta Sociedad Gestora que mantiene el interés en que formalice el desdoblamiento de la
Serie A3, pese a que los Bonos de las nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d vayan a estar calificados
unicamente por Moody’'s y, por tanto no sean elegibles para ser utilizados como colateral en las
operaciones de crédito del Eurosistema.

- Las dos Agencias de Calificacion han comunicado a la Sociedad Gestora que el desdoblamiento de la
Serie A3 no afecta a las calificaciones asignadas a los Bonos de las Series A1, A2, By C.
3. INSCRIPCION DE SUPLEMENTO DEL FOLLETO.

- La formaitizacién del desdoblamiento de la Serie A3 requerira, para la admisién a cotizacién de los
Bonos de las Series A3a, A3b, A3c y A3d, la inscripcidn de un Suplemento al Folleto en los registros de
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la CNMV en el que constaran los términos de la cancelacién y desdoblamiento de la Serie A3 por canje
de las nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d, las caracteristicas y condiciones de las nuevas Series A3a,
A3b, A3c y A3d, las reglas de reparto del importe de amortizacion de principal y pago de intereses
correspondientes a la Serie A3 entre las nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d, y las modificaciones en el
Orden de Prelacion de Pagos y en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

4. MODIFICACION DE ESCRITURA.

- De acuerdo con lo establecido en el articulo 7 de la Ley 19/1892 segun la redaccion dada por la
Disposicién Final cuarta de la Ley 5/2009, de 28 de junio:

1. Conforme al apartado 2, la modificacion de Escritura, a) no alterara la naturaleza de los activos
cedidos al Fondo, b) no transformara el Fondo de Titulizacion de Activos en uno de titulizacion
hipotecaria, y c) no supondra, de facto, la creacion de un nuevo fondo.

2. Conforme al supuesto b) i) del apartado 3, esta Sociedad Gestora considera que la modificacion
de Escritura, en términos sustancialmente idénticos a los gue se recogen en el Anexo 1, sera de
escasa relevancia para los titulares de los Bonos de las Series A1 y A2, dado que la
modificaciéon de Escritura:

- no afectara a los Bonos de las Series A1y A2,

- no afectara a las reglas del proceso de liquidacion respecto a los Bonos de las Series A1y
A2;

- no afectar4 a las regias para el célculo de los recursos disponibles que recibe el Fondoy a
su reparto entre las obligaciones de pago respecto a los Bonos de las Series A1y A2,

- no supondra merma de las garantias y derechos de los titulares de los Bonos de las Series
Aly A2,
- no establecera nuevas obligaciones para los titulares de los Bonos de las Series A1y A2;

- las calificaciones otorgadas a los Bonos de las Series A1 y A2 por las Agencias de
Calificacién no se veran afectadas con motivo de la modificacion de Escritura para recoger
el desdoblamiento de la Serie A3.

Asimismo, esta Sociedad Gestora considera que ia modificacion de Escritura, en términos
sustancialmente idénticos a los que se recogen en el Anexo 1, sera de escasa relevancia para
el unico titular de los Bonos de las Series B y C, dado que la modificacion de Escritura:

- no afectara a los Bonos de las Series By C;

- no afectara a las reglas del proceso de liquidacion respecto a los Bonos de las Series By
G

- no afectara a las reglas para el célculo de los recursos disponibles que recibe el Fondoy a
su reparto entre las obligaciones de pago respecto a los Bonos de las Series By C;

- no supondra merma de las garantias y derechos de los titulares de los Bonos de las Series
By C;
- no establecera nuevas obligaciones para los titulares de los Bonos de las Series By C;

- las calificaciones otorgadas a los Bonos de las Series B y C por las Agencias de
Calificacion no se veran afectadas con motivo de la modificacién de Escritura para recoger
el desdoblamiento de la Serie A3.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora ha obtenido el consentimiento del Unico titular de
los Bonos de las Series B y C, como se expone en el apartado siguiente.

CFF se ha comprometido a asumir todos los gastos que se originen con motivo del
desdoblamiento de la Serie A3, del registro del Suplemento y de |z modificacion de escritura
(incluyendo, entre otros, honorarios de las Agencias de Calificacion, CNMV, AIAF, Iberclear,
notaria, eic) v que se devenguen hasta la fecha de la admision a cotizacién de los Bonos de las
Series A3a, A3b, A3dc y A3d, incluida, por lo que el Fondo no incurrird en ningun gasto con
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3.

motivo del desdoblamiento de la Serie A3. No se prevé que los gastos ordinarios del Fondo
aumenten con motivo del desdoblamiento.

Por ultimo, esta Sociedad Gestora considera que la modificacion de Escritura, en términos
sustanciaimente idénticos a los que se recogen en el Anexo 1, no se considera de escasa
relevancia para el anico titular de los Bonos de la Serie A3, por lo que se ha obtenido el
consentimiento conforme a lo dispuesto en el apartado siguiente.

Conforme al supuesto a) del apartado 3, esta Sociedad Gestora ha obtenido el consentimiento
de los Onicos titulares de la totalidad de los Bonos de las Series A3, B y C, asi como de Ia tnica
entidad prestamista y acreedora que pudiera resultar afectada por la modificacién. En este
sentido, esta Sociedad Gestora ha obtenido los siguientes consentimientos:

a) CFF, en su condicién de unico titular de la totalidad de los Bonos de la Serie A3, solicitante
de la modificacion de escritura propuesta, tnico afectado por la cancelacién de la Serie A3
y Unico tomador por canje de las nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d. Se acredita el
consentimiento mediante copia del documento que se adjunta como Anexo 2.

b) BBVA, en su condicitn de dnico titular de la totalidad de los Bonos de las Series By C y
contraparte de los Contratos de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito
de los Certificados de Transmision de Hipoteca, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permuta Financiera, de Agencia de Pagos de los
Bonos, de Préstamo para Gastos Iniciales, de Préstamo Subordinado y de Intermediacion
Financiera. Se acredita el consentimiento mediante copia del documento que se adjunta
como Anexo 3.

5. SOLICITUD Y PROCEDIMIENTO.

- Sobre la base de cuanto antecede SOLICITO a la CNMV la comprobacion del cumplimiento de lo
dispuesto en el articulo 7 de la Ley 19/1992 para proceder a modificar la Escritura de Constitucion del
Fondo. Una vez comprobado por la CNMV dicho cumplimiento, esta Sociedad Gestora realizara las
siguientes actuaciones:

1)

Procedera a otorgar la escritura de modificaciéon de la Escritura de Constitucion del Fondo y
aportara una copia autorizada de la Escritura de Modificacién de la Escritura de Constitucion
del Fondo, asi como el Suplemento, para su incorporacion a los registros publicos
correspondientes. También aportara original de la carta de calificacion de las nuevas Series
A3a, A3b, A3c y A3d otorgada por Moody’s, asi como nota de prensa gue incluya que las
calificaciones de las Series A1, A2, B y C no se ven afectadas con motivo del desdoblamiento
y comunicacion de Fitch indicando que las calificaciones de los Bonos de las Series A1, A2, B
y C no se ven afectadas con motivo del desdoblamiento. La Escritura de Modificacion junto
con la Escritura de Constitucion del Fondo que modifica servira como Escritura de
anotaciones en cuenta de los Bonos de las nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d. Con este fin,
la Sociedad Gestora presentara copia de la Escritura de Modificacion a Iberclear. La Agencia
Nacionatl de Codificacidon de Valores ha asignado los siguientes Cédigos ISIN para los Bonos
las nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d que van a emitirse mediante la Escritura de
Modificacién:

Serie Cddigo ISIN
A3a ES0314149057
A3b ES0314149065
A3c ES0314149073
A3d ES0314149081
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Asimismo, se informara oportunamente a la Agencia Nacional de Codificacion de Valores del
otorgamiento de la Escritura de Modificacién para que dé de baja el Codigo ISIN
ES0314149024 correspondiente a la Serie A3.

2) Remitird a AIAF la informacion que sea requerida, incluida, en su caso una copia de la
Escritura de Modificacién, para la admision a cotizacién de los Bonos de las nuevas Series
A3a, A3b, A3c y A3d en AIAF Mercado de Renta Fija. También se enviaran a CNMV cuadros
de difusion, indicando a CFF como dnico inversor en el apartado correspondiente de cada una
de las nuevas Series A3a, A3b, A3c y Add.

3) Difundira la modificacion de la Escritura de Constitucion a través de la informacién publica
periédica del Fondo y de la pagina web de Europea de Titulizacion. El Suplemento del Folieto
inscrito en el registro de la CNMV también sera difundide por la Sociedad Gestora a través de
Su propia pagina web.

En Madrid, a 29 de marzo de 2012

Mario Masid4 Vicente, en nombre y representacién de EUROPEA DE TITULIZACION, S.A.,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION
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ANEXO 1 MODIFICACION DE ESCRITURA
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ANEXO 2

CONSENTIMIENTO DE CREDIT FONCIER DE FRANCE
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ANEXO 3

CONSENTIMIENTO DE BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
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Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion

Estipulacion

Escritura Constitucion

| Modificacion propuesta

Varias

Salvo por las modificaciones que se introducen en los apartados siguientes relativas en concreto a los Bonos
de las Series A3a, A3b, A3c y Add, las condiciones y determinaciones establecidas en la Escritura de
Constitucion para ios Bonos de la Serie A3 seran de aplicacién a los Bonos de las Series A3a, A3b, A3cy

A3d.

Desde la fecha de la presente Escritura de Modificacién:
- “Serie A3" significa la Serie A3a, la Serie A3b, la Serie A3c y la Serie A3d.
- “Bongs de la Serie A3" significa los Bonos de la Serie A3a, los Bonos de la Serie A3b, los Bonos de la

Serie A3c y los Bonos de la Serie A3d.

- *“Saldo de Principal Pendiente de |a Serie A3’ significa la suma del Saldo de Principal Pendiente de la
Serie A3a, de la Serie A3b, de |a Serie A3c y de ia Serie A3d.

12.1 Importe de ia
Emisién
Modificacion
apartado a) (iii)

ii} Serie A3 por importe nominal total de novecientos
sesenta millones (960.000.000,00) de euros integrada
por nueve mil seiscientos (9.600) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario,
representados medianie anotaciones en cuenta

(indistintamente la “Serie A3" o los "Bonos de la Serie
A3).

fi) Serie A3 por importe nominal inicial total de
novecientos sesenta millones (960.000.000,00) de
euros integrada por nueve mil seiscientos (9.600)
Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal
unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta.

Al inicio del dia [...], fecha de la presente Escritura

de Modificacidén el importe nominal total de la Serie
A3 ascendia a novecientos ocho millones cuarenta y

un mil guinientos treinta v seis (908.041.536,00) euros
que correspondia a nueve mil seiscientos (8.600)
Bonos de noventa vy cuatre mil_quinientos gchenta y
siste euros con sesenta y seis céntimos de euro

{94.587 66 euros) de valor nominal unitario.

Por la presente Escritura de Modificacidn y con
efectos desde el dia de hoy, la Serie A3 se cancela y
se desdobla y canjea por la emisién de cuatro Series
conforme se expone a continvacion:

- Serie_A3a_ por importe nominal total de

seiscientos ochepta v_un millones treinta v un

mil__ciento  cincuenta y dos  euros
681.031.152,00 euros) integrada por_siete mil
doscientos (7.200) Bonos de noventa y cuatro

mil _quinientos _ochenta vy siete euros con
sesenta vy seis céntimos (94.587 66 _euros) de
valor nominal unitario, representados mediante
anotaciones en cuenta (indistintamente la

“Serie A3a” o los "Bonos de la Serie A3a").

- Serie A3b por imporle nominal total de ciento
treinta y seis_millones doscientos seis mil
doscientos treinta euros con cuarenta céntimos
(136.206.230.40 euros) integrada por mil

cuatrocientos _cuarenta  (1.440) Bonos de
noventa_y cuatro mil guinientos ochenta y siete

euros con sesenta y seis céntimos (94.587 66

eureos) de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta
{indistintamente {a “Serie A3b" 0 los "Bonos de
la Serie A3b").

- Serie A3c por imporie nominal total de sesenta
y_tres millones gquinientos sesenta v dos mil
novecientos siete e uros con cincuenta vy dos
céntimos (63.562.907,52 euros) inteqrada por
seiscientos setenta y dos (672) Bonos de
noventa v cuatro mil quinientos ochenta y siete
euros con sesenta v seis céntimos (94.587.66
euros) de vaigr nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenia
(indistintamente la “Serie A3¢" 0 los "Bonos de
la Serie A3c™).

- rie__ A3d por importe nominal total de
veintisiete millones doscientos cuarenta v un

mil doscientos cuarenta y seis euros con ocho
céntimos (27.241.246,08 euros) integrada por

doscientos ochenta y ocho (288) Bonos de
noventa y cuatro mil guinientos ochenta y siete

N
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euros con sesenta v seis ceéntimos (94.587 66
euros) de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta
{indistintamente la “Serie A3d” o los "Bonos de
la Serie A3d").

Canje.- CREDIT FONCIER DE FRANCE, como
tnico tenedor de_los 9.600 Bonos de la Serie A3 al
inicio del dia de hoy, percibe con efectos desde el dia
de _hoy, los siete mil doscientos (7,200} Bonos de la
Serie A3a, los_mil_cuatrocientos cuarenta (1440
Bonos de la Serie Adb, los seiscientos setenta y dos
(672) Bonos de la Serie A3c y los doscientos ochenta
y ocho (288) Bonos de la Serie A3d por la
cancelacién y canje de los nueve mil seiscientos
(9.600) Bonos de la Serie A3.

Fecha de emisién, suscripcién y desembolso
de los Bonos de lag Series A3a, A3b Ald.-

En virtud de o anterior, la_emision, suscripcién y
desembolso de los Bonos de las Series A3a, A3b,
Al3c v Ald se efectiian en este mismo dia con fecha
de la presente Escritura de Modificacion, es decir, el
[..1de 2012. La totalidad de los Bonos de las Serieg
A3a, Alb, A3c y A3d son suserilos por CREDIT
FONCIER DE FRANCE y se entienden totalmente
desembolsatos en virtud del canje de la totalidad de
los Bonos de la Serie A3 sin necesidad de efectuarse
ningun movimiento de efectivo.

Representacién mediante anotaciones _en
cuenta de los Bonos de las Serieg Ada, A3b, A3cy
A3d.- Los Bonos de lag Series A3a, A3b, A3c y Aldd
estardn representados por medio de anotaciones en
cuenta y se constituirdn como tales en virtud de su
inscripcidn en Iberclear como entidad encargada de
su registro contable de conformidad con el articulo 11
del Real Decreto 116/1992 en los términos recogidos
en la Estipulacion 16 de la Escritura de Constitucion.
A este respecto, la Sociedad Gestora designa en este
acto a Iberclear como entidad encargada del registro
contable de los Bonos de Jas Series A3a, A3b, A3cy
A3d v hace constar gue la Modificacién de Escritura
junto con la Escritura de Constitucién del Fondo gue
modifica_surtira los efectos previstos en el articulo &
de la Ley del Mercado de Valores.

Admisién a cotizacién de |og Bonos de las
Series A3a, A3b, Adc y A3d y exclusién e
cotizacién de los Bonos de la Serie A3.- La
Sociedad Gestora solicitara la inclusién de los Bonos
de las Series Ada, A3b, Adc v A3d en AIAF v se
compromete a realizar las actuaciones necesarias
para que la admisién definitiva a negociacion de
dichos Bonos se produzca no més tarde de
transcurrido un mes desde la inscripcion por la CNMV
del Suplemento del Falleto, conforme a ko establecido
en la_Estipulacién 15 de la_Escritura. Asimismo, se
comunica, en el dia de hoy, a AIAF la cancelacion de
los Bonos de la Serie A3, identificados con el Cédigo
ISIN_ES0314149024, para que sean excluidos de
cotizacion con esta misma fecha.

12.9.1 Precio de
reembolso de los
Bonos.

Modificacién del
primer parrafo de
la Estipulacién

El precio de reembolso para los Bonos de cada una de
las _Series serd cien mil {100.000) euros por Bono,
equivalente al 100 por ciento de su valor nominal,
pagadero conforme a lo establecido g continuacién.

El precio de reembolso para los Bonos de las Series
A1, A2 By C serd de cien mil {100.000) euros por
Bono, equivalentes al 100 por ciento de su valor
nominal, pagadero conforme a lo establecido en la
estipulacién 12.9.2 siguiente.

El precio de reembolso para los Bonos de |as Series
A3a,_A3D A3c y A3d serd de noventa y cualro mil
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quinientos ochenta y siete euros_con sesenta y seis
céntimos (94.587 66 euros), equivalente al 100 por.

ciento de su valor nominal, pagaderc conforme a lo
establecido en el apartado 12.9.2 3 siguiente.

12.9.2.3
Amortizacion de
los Bonos de la

Serie A3.

Modificacion de la
Estipulacién en su
totalidad

12.9.2.3 Amortizacion de los Bonos de la Serie A3

La amortizacion de los Bonos de ia Serie A3 se
realizard mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacion hasta completar su importe nominal total,
por el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la
amortizacion de la Serie A3 conforme a las reglas de
Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacion que se recogen en las Estipulaciones
12.9.3.5 y 12.9.3.6 de_la_presenie Escritura, que sera
distribuido a prorrata entre los Bonos de |a propia Serie
A3 mediante la reduccién del nominal de cada Bono de
la Serie A3.

La primera amortizacion parcial de los Bonos de la
Serie A3 tendra lugar una vez hayan sido amortizados
en su totalidad los Bonos de ia Serie A1 y de la Serie
A2. No obstante, aunque no hubiera sido amortizada la
Serie A1 y la Serie A2 en su totalidad, en caso de que
concurran las circunstancias de Amonrtizacién a Prorrata
de la Clase A, se procedera a la amortizacion de los
Bonos de la Serie A3 a prorrata con los Bonos de las
Series A1 y A2, todo ello de conformidad con fas reglas
de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacién,

La amortizacién final de los Bonos de la Serie A3 sera
en la Fecha de Vencimiento Final (20 de febrero de
2060 o, si este dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia
Habil}, sin perjuicio de su amonrtizacion total con
anterioridad a esa fecha por las amortizaciones
parciales previstas y de gue la Sociedad Gestora, en
representacion 'y por cuenta del Fondo, y de
conformidad con lo previsto en la Estipulacion 12.9.4
de la presente Escritura, proceda a la Amortizacion
Anticipada de la Emisidon de Bonos con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento Final.

12.9.2.3 Amortizacién de los Bonos de las Series

A3a, Adb Adcy Ald.
La amortizacién de los Bonos de_cada una de las

Series A3a, A3b, A3c y Ald se realizard mediante
amortizaciones parciales en cada una de las Fechas
de Pago gue corresponda su respectiva amortizacion
hasta completar sus importes nominales totales, por
el importe de los Fondos Disponibles para
Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la
amortizacion de [a Serie Ada, de la Serie A3b, de la
Serig A3c y de la Serie A3d conforme a las reglas de
Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacion que se recogen en las Estfipulaciones
12935 y 12936. El importe aplicado a la
amortizacién parcial de cada una de las Series A3a,
A3b, A3c y A3d serd distribuido por partes iguales
entre los Bongs de la propia_Serie, mediante la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie.
La primera amortizacion parcial de los Bonos de cada
una de las Series A3a, A3b, A3c y A3d tendra lugar
la_Serie Ada una vez hw
en su totalidad los Bonos de las Series A1y A2.

- la_Serie A3b una vez hayan sido amortizados
en su totalidad los Bonos de las Series A1, A2 y
Ada.

- la_Serie A3c una vez hayan sido amortizados
en su totalidad los Bonos de las Series A1, A2
A3ayA3b.

- la_Serie A3d una vez hayan sido amortizados
en su lotalidad los Bonos de las Series A1, A2,
A3a, A3by A3c.

No obstante, aunque no hubiera sido amortizada la
Serie A1 y la Serie AZ en su fotalidad, en caso de que
concurran las circunstancias de Amortizacion a
Prorrata de la Clase A, se procederd a la amortizacién
secuencial de los Bonos de las Series A3a, A3b, A3c
y A3d a prorrata con los Bonos de las Series A1y A2,
todo ello de conformidad con las reglas de
Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacion.

La amortizacién final de los Bonos de cada una de las
Series A3a, A3b, A3c y A3d sera en la Fecha de
Vencimiento Final (20 de febrero de 2080 o, si esle
dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil), sin
perjuicio de su respectiva amortizacion total con
anterioridad a esa fecha por las amortizaciones
parciales previstas para cada una de ellas y de que la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 12.9.4 de la presente Escritura, proceda
a la Amortizacién Anticipada de la Emision de Bonos
con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final.

12.9.3.2 Saldo de
Principal
Pendiente de los
Bonos
Modificacion de la
Estipulacion en su
totalidad

El Saldo de Principal Pendiente de una Serie serd la
suma del principal pendiente de amortizar (saldo vivo) a
una fecha de todos los Bonos que integran dicha Serie.

Por agregacion, el Saldo de Principal Pendiente de la
Clase A sera la suma del Saldo de Principal Pendiente

de las Series Al, A2 v A3 que integran la Clase A.
Asimismo, el Saldo de Principal Pendiente de la

El Saldo de Principal Pendiente de una Serie sera la
suma del principal pendiente de amortizar (saldo vivo)
a una fecha de todos los Bonos que integran dicha
Serie.

Por agregacion, el Saldo de Principal Pendiente de la
Clase A serd la suma del Saldo de Principal

Pendiente de las Series A1, A2, A3a, A3b, A3cy A3d
que integran la Clase A. Asimismo, el Saldo de

A
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Emisidn de Bonos sera la suma del Saldo de Principal | Principal Pendiente de la Emisién de Bonos serd la
Pendiente de las cinco Series A1, A2, A3, B y C que | suma del Saldo de Principal Pendiente de las ocho
constituyen la Emisidén de Bonos. Series A1, A2, A3a, A3b A3c¢ A3d, B y C que
constituyen la Emision de Bonos.
El Saldo de Principal Pendiente de las Series A3 sera
la_ suma del Saldo de Principal Pendiente de las
Series A3a, A3b, Adcy Add.
12.9.3.6 Los Fondos Disponibles para Amortizacion se apiicaran | Los Fondos Disponibles para Amortizacion se
Distribucién de los | en cada Fecha de Pago a la amortizacién de cada una | aplicaran en cada Fecha de Pago a la amortizacidén
Fondos de las Series de conformidad con las siguientes reglas | de cada una de fas Series de conformidad con las
Disponibles para | (‘Distribucién de los Fondos Disponibles para | siguientes reglas (‘Distribucién de los Fondos
Amortizacién Amortizacion”): Disponibles para Amortizacién”):

Modificacion de la
Estipulacién en su
totalidad

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacién se
aplicardn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacién de la Clase A (Series A1, A2 y A3) hasta
su total amortizacién y reembolso, conforme a lo
dispuesto en la regla 2 siguiente, en segundo lugar a la
amortizacién de la Serie B hasta su total amortizacion y
en tercer lugar a la amortizacién de la Serie C hasta su
total amortizacion, sin perjuicio de lo dispuesto en la
regla 3 siguiente para la amortizacion a prorrata de las
diferentes Series.

2. Los importes de los Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicados a la amortizacion de la Clase A
(Series A1, A2 y A3) tanto en virtud de la regla 1
anterior como en virtud de la regla 3 siguiente, se
aplicaran de |a forma siguiente:

2.1 Aplicacion ordinaria en el sigulente orden:

1° Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie
Al

2° Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie
A2 una vez hubieran sido totalmente amortizados los
Bonos de la Serie A1.

3°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie
A3 una vez hubieran sido totaimente ameortizados los
Bonos de las Series A1y A2,

2.2 Aplicacién excepcional a prorrata de la Clase A
("Amortizacion a Prorrata de la Clase A). Si no se
hubiera producido la amortizacion de la Serie A1 y/o de
la Serie A2 en su totalidad se interrumpira el orden de
aplicacién del apartado 2.1 anterior en caso de gue en
la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago correspondiente la proporcién entre (i) el Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Morosos,
incrementado en el importe de los ingresos percibidos
por el reembolso del principal de los Préstamos
Hipotecarios durante el Periodo de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente, y (i)
la suma del Saldo de Principal Pendiente de la Clase A,
fuera inferior o igual a 1,05.

En este supuesto, en la Fecha de Pago
correspondiente, el importe de los Fondos Disponibles
para Amertizacién aplicado a la amortizacion de la
Clase A (Series A1, A2 y A3) se aplicara a la

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacién se
aplicardn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizaciéon de la Clase A (Series A1, A2, A3a, A3b
A3c y A3d) hasta su total amortizacion y reembolso,
conforme a lo dispuesto en ia regla 2 siguiente, en
segundo lugar a la amortizacién de la Serie B hasta
su total amorizacién y en tercer lugar a la
amortizaciébn de la Serie C hasta su total
amortizacién, sin perjuicio de lo dispuesto en la regla
3 siguiente para la amortizaciéon a prorrata de las
diferentes Series.

2. Los importes de los Fondos Disponibles para
Amortizacion aplicados a la amortizacion de la Clase
A (Series A1, A2, A3a, A3b A3c v Ald) tanto en
virtud de la regla 1 anterior como en virtud de la regla
3 siguiente, se aplicaran de la forma siguiente:

2.1 Aplicacién ordinaria en el siguiente orden
secuencial:

1° Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie
A1l

2® Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie
A2 una vez hubieran sido totalmente amortizados los
Bonos de la Serie A1,

3* Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie
A3a una vez hubieran sido totalmente amortizados los
Bonos de las Series At y A2,

4°. Amortizacidn del principal de los Bonos de Iz Serie
A3b una vez hubieran sido totalmente amortizados los

Bonos de las Series A1, A2 v A3a,

5°_ Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie
AJc una vez hubieran sido totalmente amortizados los
Bonos de las Series A1, A2, A3ay Adb.

6°. Amortizacion del principal de los Bonoes de la Serie
A3d una vez hubieran sido totalmente amortizados los
Bonos de las Series A1, A2, A3a, A3by A3c

2.2 Aplicacién excepcional a prorrata de la Clase A
(“Amortizacién a Prorrata de la Clase A"): Si no se
hubiera producido la amortizacion de la Serie A1 y/o
de la Serie A2 en su totalidad se interrumpira el orden
de aplicacién del apartado 2.1 anterior en caso de
que en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente la proporcion entre (i)
el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no
Morosos, incrementado en el importe de los ingresos
percibidos por el reembolso del principal de los
Préstamos Hipotecarios durante el Periodo de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, y (ii) la suma del Saldo de Principal
Pendiente de la Clase A, fuera inferior o igual a 1,05.
En este supuestc, en la Fecha de Pago
correspondiente, el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado a fa
amortizacidon de la Clase A (Series A1, A2, Ada, A3b.
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amortizacién de la Serie A1 y a la amortizacion de la
Serie A2 y a la amortizacion de la Serie A3,
distibuyéndose entre las mismas a _promata
directamente proporcional (i) al Saido de Principal
Pendiente de la Serie A1, (i} al Saldo de Principal
Pendiente de la Serie A2 y (iii) al Saldo de_Pringipal
Pendiente de Ia Serie A3, a la Fecha de Determinacién

precedente a la Fecha de Pago comespondiente.

3. No sera excepcion que, aungue no hubiera sido
amortizadas las Series A1, A2 y A3 en su totalidad, los
Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran
también a la amortizacion de la Serie B y, en su caso,
de la Serie C en las Fechas de Pago en las que se
cumplan todas las circunstancias siguientes respecto
de la amortizacion de las Series B y/o C (“Condiciones
para la Amortizacion a Prorrata™.

a) Para proceder a la amortizacion de la Serie B y de la
Serie C:

i) que no fuera de aplicacién ia Amortizacion a Prorrata
de la Clase A,

i} que el importe del Fondo de Reserva Requerido
haya sido dotado en su iotalidad en la Fecha de Pago
comrespondiente,

ii) que en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente, el importe del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos sea
igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo iniciaf 2 la
constitucion del Fondo.

b) Para proceder a la amortizacion de la Serie B, que
en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha
de Pago correspondiente:

i) el Saldo de Principal pendiente de la Serie B sea
igual o mayor al 10,40% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y

i} el Saldo Vive de los Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,25% del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

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

i) el Saldo de Principal pendiente de la Serie C sea
igual o mayor al 590% del Saldo de Principal
Pendiente de [a Emision de Bonos, y

i) el Saldo Vivo de ios Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,00% del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En caso de ser de aplicacién en una Fecha de Pago la
amortizacion de la Serie B y, en su caso, de la Serie C
por cumplirse, respectivamente, las Condiciones para
la Amortizacion a Prorrata de la Serie B y de la Serie C,
los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran
también a la amortizacidn de la Serie B y, en su caso, a

Adc v Ald) se aplicara a la amortizacion de la Serie
Al y a 'a amortizacion de la Serie A2 y a la
amortizacién de las Series A3a, A3b, A3c y A3d de la
manera siguiente:

(a) Se distribuird entre las mencionadas Series a
prorratadirectamente proporcional (i) al Saldo de
Principal Pendiente de la Serie A1, (i) al Saldo de
Principal Pendiente de la Serie A2 v (iii) a la suma del
Saldo de Principal Pendiente de las Series A3a, A3b,
A3dc y Aldd, a la Fecha de Determinacion precedente a
la Fecha de Pago correspondiente.

{b)_Ei importe de ios Fondos Disponibles para

Amortizacién asignado a las Series A3a, Alb, A3c y
A3d en virtud del parrafo (a) anterior se aplicard

de los Bonos de [a Serie A3a hasta su fiotal
amortizacién y reembolso, en sequndo lugar, a la
amortizacién de la Serie A3b _hasta su_ total
amortizacién, en tercer lugar, a la amortizacion de la
Serie A3c hasta su itotal amorizacién y, en cuaro
lugar, a la amortizacién de la Serie A3d hasta su total
amortizacién.

3. No sera excepcion gue, aunque no hubiera sido
amortizadas las Series A1, A2, A3a, A3b A3cy Add
en su totalidad, los Fondos Disponibles para
Amortizacion se aplicaran también a la amortizacion
de la Serie B y, en su caso, de la Serie C en las
Fechas de Pago en las que se cumplan todas las
circunstancias siguientes respecto de la amortizacién
de las Series B y/o C (‘Condiciones para la
Amortizacién a Prorrata”).

a) Para proceder a la amortizacion de la Serie B y de
la Serie C:

i) gue no fuera de aplicacion la Amortizacion a
Prorrata de la Clase A,

i) que el importe del Fondo de Reserva Requerido
haya sido dotado en su totalidad en la Fecha de Pago
correspondiente,

iii) que en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente, el importe del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos sea
igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial a
la constitucién del Fondo.

b) Para proceder a [a amortizacidn de la Serie B, que
en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago correspondiente:;

i) el Saldo de Principal pendiente de la Serie B sea
igual o mayor al 10,40% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emision de Bonos, y

i) el Saldo Vive de los Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,25% de! Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

c) Para proceder a la amortizacién de la Serie C, que
en la Fecha de Determinacidn precedente a la Fecha
de Pago correspondiente;

i) el Saldo de Principal pendiente de la Serie C sea
igual o mayor al 590% del Salde de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y

i} el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,00% del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Pago
{a amortizacién de la Serie B y, en su caso, de la
Serie C por cumplirse, respectivamente, las
Condiciones para la Amortizacién a Prorrata de la
Serie B y de la Serie C, los Fondos Disponibles para

N
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la amortizacién de la Serie C, de modo tal qua el Saldo
de Principal Pendiente de |a Serie B y, en su caso, el
Saldo de Principal Pendiente de ia Serie C con relacién
al Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos
se mantengan, respectivamente, en el 10,40% y en el
580%, o porcentajes superiores a éstos lo més
préximos posibles.

Amortizacion se aplicaran también a la amortizacién
de la Serie B y, en su caso, a la amortizacion de la
Serie C, de modo tal que el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie B y, en su caso, el Saldo de
Principal Pendiente de la Serie C con relacién al
Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos
se mantengan, respectivamente, en el 10,40% y en el
5,90%, o porcentajes superiores a éstos lo mas
préximos posibles.

21.2.1.2 Fondos
Disponibles:
Aplicacién

Modificacién de la
Estipulacion en su
totalidad (salvo
definiciones de
gastos).

Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha de
Pago al cumplimiento, con independencia del momento
de su devengo, de las obligaciones de pago o de
retencién exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguiente orden de prelacién, salvo la aplicacién
establecida en el orden 1° que podré fener lugar en
cualquier momento de acuerdo con su exigibilidad:

1%, Pago de los impuestos y gastos ordinarios(1) y
extraordinarios{2) del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados,
incluyendo la comisién de administracion a favor de
ésta, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden sélo se atenderan en favor del
Administrador y en relacion con el Contrato de
Administracién los gastos que hubiere anticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
correspondiera devolverle, todos eilos debidamente
justificados.

2°, Pago al Administrador de la comision establecida en
el Contrato de Administracion.

2°. Pago de la cantidad neta a pagar, en su caso, por el
Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera, vy,
sofamente en el caso de resolucion del citado Contrato
por incumplimiento del Fondo o por ser éste la parte
afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, y
de la cantidad a satisfacer por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo.

4°, Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie A1, de la Serie A2 y de |la Serie A3.

5% Pago de |os intereses devengados de los Bonos de
ia Serie B salvo postergacion de este pago al 8° lugar
en el orden de prelacién.

Se procedera a la postergacién de este pago al 8° lugar
cuando en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente el Saido Vivo
acumulado de los Préstamos Hipotecarios Dudosos,
por el importe del Saldo Vivo a fa fecha de clasificacion
del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde la
constitucién del Fondo fuera superior al 12,50% del
Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios en la
constitucién del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacion de los Bonos de fa
Serie A1, de la Serie A2 y de la Serie A3 y no se fuera
a producir en la Fecha de Pago correspondients.

6° Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie C salvo postergacién de este pago al 9° lugar
en &l orden de prelacién.

Se procedera a la postergacion de este pago al 8° lugar
cuando en la Fecha de Determinaciéon precedente a la
Fecha de Pago comrespondiente el Saldo Vivo
acumulado de los Préstamos Hipotecarios Dudosos,
por el importe del Saldo Vivo a la fecha de clasificacion
del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde la
constitucion de! Fondo fuera superior al 10,00% del

Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha
de Pago al cumplimiento, con independencia del
momento de su devengo, de las obligaciones de pago
o de retencién exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguiente orden de prelacion, salvo la aplicacion
establecida en el orden 1° que podrd tener lugar en
cualquier momento de acuerdo con su exigibilidad:

1°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios(1) y
extraordinarios(2) del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados,
incluyendo la comisién de administracion a favor de
ésta, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
inciuidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden sdlo se atenderan en favor del
Administrador y en relacion con el Contrato de
Administracién los gastos que hubiere anticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
correspondiera devolverle, todos ellos debidamente
justificados.

2¢ Pago al Administrador de la comision establecida
en el Contrato de Administracién.

3°. Pago de la cantidad neta a pagar, en su caso, por
el Fondo en vitud del Contrato de Permuta
Financiera, y, solamente en el caso de resolucién del
citado Contrato por incumplimiento del Fondo o por
ser éste |a parte afectada por circunstancias objetivas
sobrevenidas, y de la cantidad a satisfacer por el
Fondo que corresponda al pago liquidativo.

4°, Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie A1, de la Serie A2 y de_las Series Ada
A3b, A3cy A3d.

5° Pago de los intereses devengados de |os Bonos
de |a Serie B salvo postergacién de este pago al 8°
lugar en el orden de prelacion.

Se procedera a la postergacion de este pago al 8°
lugar cuando en la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Hipotecarios
Dudosos, por el importe del Saldo Vivo a la fecha de
clasificacion del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde
la constitucién del Fondo fuera superior al 12,50% del
Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios en la
constitucion del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacion de los Bonos de
la Serie A1, de la Serie A2 y de las Series A3a, A3b,
Adc_y A3d vy no se fuera a producir en la Fecha de
Pago correspondiente.

6°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C salvo postergacion de este pago al 9°
lugar en el orden de prelacion.

Se procedera a la postergacion de este pago al 9°
lugar cuando en la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Hipotecarios
Dudosos, por el importe del Saldo Vivo a la fecha de
clasificacién del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde
la constitucién del Fondo fuera superior al 10,00% del
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Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios en la
constitucién del Fondo y siempre gue no se hubiera
producido la completa amortizacién de los Bonos de la
Serie A1, de la Serie A2, de la Serie A3 y de la Serie B
y no se fuera a producir en la Fecha de Pago
correspondienie,

7°. Retencién para Amortizacion en una cantidad igual
a la diferencia positiva existente a la Fecha de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente entre (i) el Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y (i) el Saldo Vivo
de ios Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En funcién de la liquidez existente en cada Fecha de
Pago, el importe efectivamente aplicado a la Retencién
para Amortizacién integrara los Fondos Disponibles
para Amortizacion que se aplicaran de acuerdo con las
reglas de Distribucidn de los Fondos Disponibles para
Amonrtizacién que se establecen en las Estipulaciones
12.9.3.5y 12.9.3.6 de la presente Escritura.

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie B cuando se produzca la postergacion de este
pago del 5° lugar en el orden de prelacidn conforme se
establece en el propio apartado.

9°. Pago de los intereses devengados de ios Bonos de
la Serie C cuando se produzca la postergacion de este
pago del 6° lugar en el orden de prelacién conforme se
establece en el propio apartado.

10°. Retencion de la cantidad suficiente para mantener
la dotacién del importe del Fondo de Reserva
Requerido.

11°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo del Contrato de
Permuta Financiera excepto en los supuestos
contemplados en el orden 3° anterior.

12°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

13°. Reembolso del prncipal del Préstamo
Subordinado en la cuantia comespondiente a la
amortizacion del mismo.

14°. Pago de intereses devengados del Préstamo para
Gastos Iniciales.

15° Reembolso del principal del Préstamo para Gastos
Iniciales en la cuantia comespondiente a la
amortizacién del mismo.

16°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.
Cuando en un mismo numero de orden de prelacién
existan cantidades exigibles por diferentes conceptos
en una Fecha de Pago determinada y los Fondos
Disponibles no fueran suficientes para atender los
importes exigibles de todos ellos, la aplicacién del
remanente de los Fondos Disponibles se realizara a
prorrata entre los importes que sean exigibles de cada
uno de ellos, procediéndose a la distribucion del
importe aplicado a cada concepto por el orden de
vencimiento de los débitos exigibles.

Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios en la
constitucion del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacion de los Bonos de
la Serie A1, de la Serie A2, de las Series A3a, A3b
A3c y A3d y de la Serie B y no se fuera a producir en
ta Fecha de Pago correspondiente.

7°. Retencién para Amortizacién en una cantidad
igual a la diferencia positiva existente a la Fecha de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago
commespondiente entre (i) el Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y (ii) el Saldo Vivo
de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En funcion de la liquidez existente en cada Fecha de
Pago, el importe efectivamente aplicado a la
Retencidén para Amortizacién integrard los Fondos
Disponibles para Amortizacion que se aplicaran de
acuerdo con las reglas de Distribucion de los Fondos
Disponibles para Amortizacion que se establecen en
las Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura.

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de fa Serie B cuando se produzca la postergacion de
este pago del 5° lugar en el orden de prelacion
conforme se establece en el propio apartado.

9°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C cuando se produzca la postergacion de
este pago del 8° lugar en el orden de prelacion
conforme se establece en el propio apartade.

10°. Retencién de la cantidad suficiente para
mantener fa dotacién del importe del Fondo de
Reserva Requerido.

11°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
corresponda al pago liquidative del Contrato de
Permuta Financiera excepto en los supuestos
contemplados en el orden 3° anterior.

12°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

13°, Reembolso del principal del Préstamo
Subordinado en la cuantia correspondiente a la
amortizacion del mismo.

14° Pago de intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales.

15°. Reembolso del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la
amortizacién del mismo.

16°, Pago del Margen de Intermediacién Financiera.
Cuando en un mismo numero de orden de prelacion
existan cantidades exigibles por diferentes conceptos
en una Fecha de Pago determinada y los Fondos
Disponibles no fueran suficientes para atender los
importes exigibles de todos ellos, la aplicacién del
remanente de los Fondos Disponibles se realizara a
prorrata entre los importes que sean exigibles de
cada uno de ellos, procediéndose a la distribucion del
importe aplicado a cada concepio por el orden de
vencimiento de los débitos exigibles.
Excepcionalmente para el 4° lugar del Orden de
Prelacién de Pagos, en el caso de que los Fondos
Disponibles no fueran suficientes para atender en su

totalidad los importes exigibles de los intereses de la
Serie A1, _de la Serie A2 y de las Series_A3a, A3b,

A3c v A3d, Ia aplicacién del importe remanente de los
Fondos Disponibles se distribuira entre los intereses
exigibles de las citadas Series de la forma siguiente:

{a) Se asignara a prorrata directamente proporcional
{i) a log intereses exigibles de la Serie A1, (i) a los

A
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intereses exigibles de la Serie A2 y (iil} a la suma de
los intereses exigibles de las Series A3a, A3b, A3cy
A3d,

{b) El importe asignado a la suma de los intereses
exigibles de las Series Ada _A3b A3cy A3d conforme
al __apartado (a) anterior, sera __aplicado
secuencialmente, en primer lugar, at pago de los
intereses exigibles de la Serie A3a hasta su pago
total, en segundo lugar, al pago de los intereses
exigibles de la Serie A3b hasta su pago total, en
tercer lugar, at pago de los intereses exigibles de la

Serie A3c hasta su pago total y, en cuado lugar, al
pago de los intereses exigibles de la Serie A3d.

21.3 Orden de
Prelacién de
Pagos de
Liquidacién del
Fondo.

Modificacion de la
Estipulacién en su
totalidad.

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacion del
Fondo, cuando tenga lugar la liquidacion del mismo en
la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la
Liguidacién Anticipada con arreglo a lo previsto en las
Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la presente Escritura,
mediante la aplicacion de los fondos disponibles por los
siguientes conceptos (los “‘Fondos Disponibles de
Liquidacion™): (i) de los Fondos Disponibles y (i) de los
importes que wvaya obteniendo el Fondo por la
engjenacién de los Certificados de Transmision de
Hipoteca y de los activos que quedaran remanentes, y
{iii) adicionalmente y, en su caso, la linea de crédito,
con areglo a lo previsto en la Estipulacion 3.1.3 (iii) de
la presente Escritura, que se destinara integramente a
la amortizacion anticipada de los Bonos de |as Series
A1, A2, A3, By C, en el siguiente orden de prelacién de
pagos (el “Orden de Prelacibn de Pagos de
Liguidacion"):

1°. Reserva para hacer frente a los gastos finales de
extingiébn y liquidacibn de orden tributario,
administrativo o publicitario.

2°. Pago de los impuestos y pastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora vy debidamente justificados,
incluyendo la comisién de administracién a favor de
ésta, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden sélo se atenderan en favor del
Administrador y en relacion con el Contratc de
Administracién los gastos que hubiere anticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
correspondiera  devolvede en relacibn con los
Préstamos Hipotecarios, todos ellos debidamente
justificadas.

3°. Pago al Administrador de la comisidn establecida en
el Contrato de Administracion.

4° Pago de los importes debidos, en su caso, de la
cantidad neta a pagar por el Fondo por la terminacion
de la Permuta Financiera y, solamente en el caso de
resolucion del citado Contrato por incumplimiento del
Fondo o por ser éste la pare afectada por
circunstancias objetivas sobrevenidas, de la cantidad a
satisfacer por el Fondo que corresponda al pago
liquidativo.

5°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie A1, de la Serie A2 y de la Seria A3.

6° Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie
A1, de la Serie A2 y de |a Serie A3.

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacién del
Fondo, cuando tenga lugar la liquidacion del mismo
en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera
lugar la Liguidacion Anticipada con arreglo a lo
previsto en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la presente
Escritura, mediante |a aplicacion de los fondos
disponibles por los siguientes conceptos (los “Fondos
Disponibles de Liguidacién™): (i) de los Fondos
Disponibles y (ii) de los importes que vaya obteniendo
el Fondo por la enajenacién de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y de los activos que
quedaran remanentes, y (iii) adicionalmente y, en su
caso, la linea de crédito, con arreglo a io previsto en
la Estipulacion 3.1.3 (i) de la presente Escritura, que
se destinara integramente a la amortizacién
anticipada de los Bonos de las Series A1, A2, A3a,
Adb, A3c A3d, B y C, en el siguiente orden de
prelacion de pagos (et “Orden de Prelacién de

Pagos de Liquidacion”):
1°. Reserva para hacer frente a los gastos finales de
extincibn y liquidacion de orden tributario,

administrativo o publicitario.

29 Pago de los impuestos y gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados,
incluyendo la comisién de administracién a favor de
ésta, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden sblo se atenderan en favor del
Administrador y en relacién con el Contrato de
Administracion los gastos que hubiere anticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
correspondiera devolverle en relacion con los
Préstamos Hipotecarios, todos ellos debidamente
justificados.

3% Pago al Administrader de la comisién establecida
en el Contrato de Administracién.

4° Pago de los importes debidos, en su caso, de la
cantidad neta a pagar por el Fondo por la terminacion
de la Permuta Financiera y, solamente en el caso de
resolucién del citado Contrato por incumplimiento del
Fondo o por ser éste la pare afectada por
circunstancias objetivas schrevenidas, de la cantidad
a satisfacer por el Fondo que corresponda al pago
liquidativo.

5° Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie A1, de la Serie A2 y de las Series A3a,
A3b, A3cy A3d.

6°, Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie
Al, de la Serie A2 y de las Series Ada A3b, Alc y
A3d, salvo gue los Fondos Disponibles de Liguidacién

no_fueran suficientes para amortizar todas las Series
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7° Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie B.

8°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie
B.

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie C.

10°. Amortizacion del principal de los Bonos de las
Serie C.

11°. En caso de que fuera concertada la linea de
crédito con arreglo a lo previsto en la Estipulacion
3.1.3(iii) de la presente Escritura, pago de los gastos
financieros devengados y dei reembolso del principal
de la linea de crédito concertada.

12° Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo del Contrato de
Permuta Financiera excepto en los supuestos
contemplados en el orden 4° anterior.

13° Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

14°  Amortizacién  del
Subordinado.

15°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales.

16° Amortizacion del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales.

17°. Pago del Margen de Intermediacién Financiera.
Cuando en un mismo numero de orden de prelacion
existan cantidades exigibles por diferentes conceptos
en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera
lugar la Liguidacién Anticipada y los Fondos
Disponibles de Liquidacion no fueran suficientes para
atender los importes exigibles de todos ellos, ia
aplicacion del remanente de los Fondos Disponibles de
Liguidacion se realizard a prorrata entre los importes
gue sean exigibles de cada uno de ellos,
procediéndose a la distribucion del importe aplicado a
cada concepto por el orden de vencimiento de los
dehitos exigibles.

principal del Préstamo

de Bonos de la Clase A en su totalidad, en cuyo caso
se aplicard la misma regla de Distribucion de fos
Fondos Disponibles para Amortizacion establecido en
el apartado 2.2 de la_ Estipulacién 12.9.3.8 de la

presente Escritura.
7°. Pago de los intereses devengados de los Bonos

de la Serie B.

8°. Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie
B.

9°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C.

10°. Amortizacion del principal de los Bonos de las
Serie C.

11°, En caso de que fuera concertada la linea de
crédito con armregio a lo previsto en la Estipulacion
3.1.3(iii} de la presente Escritura, pago de los gasios
financieros devengados y del reembolso del principal
de la linea de crédito concertada.

12° Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
cormesponda al pago liquidative del Contratc de
Permuta Financiera excepto en los supuestos
contemplados en el orden 4° anterior.

13°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

14°  Amortizacion del
Subordinado.

15°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
para Gastos iniciales.

16° Amortizacion del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales.

17°. Pago del Margen de Intermediacién Financiera.
Cuando en un mismo nimero de orden de prelacion
existan cantidades exigibles por diferentes conceptos
en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera
lugar la Liquidacién Anticipada y los Fondos
Disponibles de Liquidacién no fueran suficientes para
atender los importes exigibles de todos ellos, la
aplicacion del remanente de los Fondos Disponibles
de Liquidacién se realizard a prorrata entre los
importes que sean exigibles de cada uno de ellos,
procediéndose a la distribucion del importe aplicado a
cada concepto por el orden de vencimiento de los
débitos exigibles.

Excepcionalmente para el 5° lugar del Orden de
Prelacién de Pagos de Liguidacion, en el caso de que
los_Fondos Disponibles de Liquidacién no_fueran
suficientes para atender en su totalidad los impores
exigibles de los intereses de la Serie A1, de la Serie
A2 v de las Series A3a, A3b, Adc vy A3d, la aplicacién
del importe remanente de los Fondos Disponibles de
Liguidacién se distribuird entre los intereses exigibles
de las ciladas Series de la forma siguiente:

2} Se asianard a prorrata directamente proporcional
{i) a los intereses exigibles de la Serie A1, (i) a los
intereses exigibles de |a Serie A2 v (iii} a la suma de
los intereses exigibles de las Series A3a, A3b, Adcy
A3d.

(b} El importe asignado a la suma de los intereses
exigibles de las Series A3a, A3b, A3c y A3d conforme
al apartado (a) anterior., serd _ aplicado
secuencialmente, en primer |ugar, al pago de los
intereses exigibles de la Serie A3a hasta su_pago
total, v, en seqgundo lugar, al pago de los intereses
exigibles de |la Serie A3b hasta su pago total, en
tercer lugar, al pago de los intereses exigibles de la
Serie A3c hasta su pago total y,_en cuarto lugar, al

principal del Préstamo

/_\.@
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pago de los intereses exigibles de ta Serie A3d.
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s

Europea de
Titulizacién

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

D. Thierry Rufour
Directeur Général Délégué
CREDIT FONCIER DE FRANCE

4, Quai de Bercy
94224 Charenton Cedex

France
14 de marzo de 2012

Asunto: BBVA RMBS 3 Fondo de Titulizacién de Activos (el “Fondo™).
Modificacion de la Escritura de Constitucion con motivo del desdoblamiento de los Bonos
de la Serle A3.

Estimado Sr. Dufour:

Hacemos referencia al desdoblamiento (spiif) de la Serie A3 de Bonos emitidos con cargo al Fondo en
cuatro nuevas Series A3a, A3b, A3c y A3d, solicitada por Uds., CREDIT FONCIER DE FRANCE {"CFF"},
como Unicos titulares de la totalidad de los 9.600 Bonos de la Serie A3. El desdoblamiento de la Serie A3
supone algunas modificaciones respecto al contenido de la Escritura de Constitucion del Fondo.

Conforme a lo previsto en el apartado 3 del articulo 7 de la Ley 19/1892, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria {la “Ley
19/1892"), en la redaccién dada por la Disposicion Final cuarta de la Ley £/2008, de 29 de junio:

‘3. Para proceder a la modificacion de la escritura de constitucion de un fondo, la sociedad gestora
deberd acreditar:

a) la obtencion dei consentimiento de fodos Ios litulares de los valores emitidos con cargo al
fondo, asi como de las entidades prestamistas ¥ demés acreedores gue, en su caso, pudieran
existir y slempre que resultaran afectados por la modificacion.

b} la concurrencia de algunc de los supuestos sefialados a continuacién, cuando no se solicite el
consenfimiento seftalado en la letra anterior:

{) que fa modificacion sea, a juicio de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, de escasa relevancia.

En todo caso, no se considerarén de escasa relevancia las modificaciones que afecten a
fos valores emitidos con cargo al fondo; a las regias del proceso de liquidacién respecto a
los vafores emitidos o a las reglas para el céiculo de los recursos disponibles que racibe el
fondo y su reperto entre las obligaciones de pago respecto a los valores emitidos.

En cualquier caso, la sociedad gestora deberd acreditar que la modificacion no supone
merma de las garantias y derechos de los tilulares de valores emitidos, que no establece
nuevas obligaciones para los mismos y que las calificaciones olorgadas a los pasivos del
fondo se mantienen o mejoran tras la modificacion.

(-

Le adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompafiara, junto a ia presente carta de consentimiento y & la carta de consentimiento de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria 5.A., como unico titular de los Bonos de las Series B y C subordinadas a la
Serie A3 y como Unico acreedor det Fondo subordinado a dicha Serie A3 (como contrapartida del
Préstamo de Gastos Iniciales, del Préstamo Subordinado, del Contrato de Administracién y del Contrato
de Intermediacion Financiera), a nuestra solicitud a la Comisién Nacional del Mercado de Valores para la
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comprobacion del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7 de ia Ley 19/1992 para proceder a
modificar la Escritura de Constitucion del Fondo conforme al procedimiento previsto en dicho artfcuio.

Esta Sociedad Gestora considera que la modificacion de la Escritura de Constitucién no puede
considerarse de escasa relevancia para CFF, como Unico titular de los 9.600 Bonos de la Serie A3, por o
gue solicita su consentimiento escrito para modificaria.

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

1.

Consentimiento de CFF, como unico titular de la totalidad de los 9.600 Bonos de la Serie A3, en
relacion a las modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucién conforme a lo previsto en esta
carta y en el Anexo adjunio en el que se detallan las modificaciones propuestas. Asimismo, CFF se
compromete a mantener la titularidad de la totafidad de los 9.600 Bonos de la Setie A3 hasta que se
formalice la modificacion de la Escritura de Constitucidn y la titularidad de los Bonos de las nuevas
Series A3a, A3b, A3c y A3d hasta que se inscriba ia modificacion de la Escritura de Constitucion y el
correspondiente suplemento al folleto informative en los registros oficiales de la CNMV.

Consentimiento de CFF como tnico afectado por la cancelacitn y la exclusidon de cotizacion de los
Bonos de la Serie A3 y unico tomador por canje de los Bonos de las nuevas Series A3a, A3b, Adc y
A3d, en refacién a las modificaciones a realizar en Ia Escritura de Constitucion conforme a lo previsto
en esta carta y en el Anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas, entre otras,
las siguientes relativas a las Series A3a, A3b, A3c y A3d: el importe nominal y nimero de Bonos, el
precio de emision y las condiciones de canje, la fecha de emisién, suscripcién y desembolso sin
movimiento de efective de los Bonos, la representacion de los Bonos mediante anotaciones en
cuenta, la lievanza de su registro contable y la admision a cotizacion, el precio de reembolso, las
condiciones de amortizacién del principal y de pago de intereses.

Ratificacién del compromiso de CFF en su condicion de solicitante de la modificacion de la Escritura
de Constitucién a asumir todos ios gastos soportados por el Fondo que se originen con motivo de la
cancelacion y desdoblamiento de la Serie A3, del registro de la modificacién de Escritura de
Constitucion y del correspondiente suplemento al folleto informativo {incluyendo, entre otros,
honorarios de las Agencias de Calificacién, CNMV, AIAF, Iberclear, notaria, etc.), de manera que el
Fondo no incurrira en ningdn gasto con motivo def desdoblamiento de la Serie A3, en los términos del
acuerdo de compromiso de pago firmado con fecha 17 de junio de 2011. Este compromiso no se
extendera a cualesquiera gastos que se devenguen en el futuro una vez inscritos los documentos
pertinentes y admitidos os Bonos a cotizacion. La Sociedad Gestora procurard en la medida de lo
posible que cuantas facturas soporten los referidos gastos sean directamente emitidas a nombre de
CFF para su abono directo por CFF al emisor de la factura.

Atentamente.

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

Mar{f) Masia Vicente

En .a de de 2012

En conformidad con los términos y condiciones de |a presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a
los epigrafes dei 1 al 3 que se incluyen en la misma.

CREDIT FONCIER DE FRANCE
P.P.

D. Thierry D /
22
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Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion

Estipulacion Escritura Constitucién 1 Modificacién propuesta
Varias Salvo por las modificaciones que se introducen en ios apartados siguientes relativas en concreto a fos Bonos
de las Serles A3a, A3b, A3c y A3d, las condiciones y determinaciones estableckias en la Escritura de
Conslitucion para los Bonos de la Serie A3 seran de aplicacidn a los Bonos de las Series A3a, A3b, Adcy
A3d.
Desde la fecha de |a presente Escritura de Modificacion:
- “Serie A3" significa la Serie A3a, la Serie A3b, la Serie Alcy ia Serie A3d.
- "Bonos de la Serie A3” significa fos Bonos de la Serie Ada, los Boros de la Serie A3b, los Bonos de fa
Serie A3c y los Bonos de la Serie A3d.
- *“Saldo de Principal Pendienta de la Serie AJ” significa la suma del Saldo de Principal Pendiente de la
_ Serie Ada, de la Serie A3b de ta Serie A3c y de |a Serie A3d.
12.1 importe de la | iil) Serie A3 por importe hominal total de novecientos i) Serie A3 por importe nominat inicial tolat de
Emision sesenta millones (960.000.000,00) de euros integrada | novecientos sesania millones (960 000 000,00) de
Modificacion por nueve mil seiscientos (9.600) Bonos de cien mil | euros inlegrada por nueve mil seiscientos (9.600)
apartado a) (i) {(100.000) euros de wvalor nominal unilario, | Bonos de cien mit {100.000) euros de valor nominal
representados medianie anotaclones en cuenta unitario, representados mediante anotaciones en
i mente a “Seri "B de cuenta.
_A_aj. i del dia [...]. fecha de la presente Escrit
| importe nominal total de erie
ndia a en ) nt
un mil elnta seis 1. eur
sle con n is_canti &
& g6 on i IOn:
- Sere A3a_ por importe nominal total de
mil ciento gincuenta v dos auros
i 1.152.00 euros Sig
"Serie " o los "Bo la Seri .
- ie_A3b por im nomi iento
reinta illo scien i i
i i 108 CON imos
(13620623{)40 euros) integrada por mil
nt I 440) Bon
ii_guinientos ochenta y siek
&8 i \mos 587
lor inal unitario I8
mediante  anotaciones ___ en __ cuenta
indisti nie Ia * A3b" "Bon
Ia Serle AJD"),
- ie A r imporie nominal total nta
5 _mit uinien os _mil
nwecientos sieie euros con glncuenta y dos
seiscientos setenta
isli ente la “Serie A los “
g Serie A3c™).
- Serie_A3d por impo minal al_ de
veintisi i dosci I
i i arenta v seis e con_ocho
fimos 41.246,08 euros) inteqrada por
Mﬁlﬂi@ﬂﬂé y ocho (288) Bonos de
ta | guinien ent te
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cotizacion de los Bonos de la Serie A3- ia

Soti solich la i i6n de los. Bon

de Ias §gg§A33, A3b Ai_igy; A3 en AIAF y se
ete_a reall actuag gcesanas

inseri
| Felietn, conforme a lo establecido
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i d
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12.9.1 Precio de
reemboisc de [os

Ef precio de reemboiso pera los Bonos da cada una de
las_Seties sera clen mil (100.000) euros por Bono,

Bonos. equivalente al 100 por diento de su -valor nominal,
_ pagadero conforme a lo establecido g gontinuecion,
Modificacién del
primer parrafo de
la Esfiputacién

El precio de reembolso para los Bonos de ias Series
Al A2 By C serd de cien mil (100.000) euros por
Bono, equivalentes & 100 por cienio de su valor
nomlnal pagadero conforma a io establecido en_la
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Suros con n

iento or
leci n el g

minal, pagadero conf
ado 12, ji

12923
Amortizacién de
los Bonos de la

Seria A3.

Modificacién de {a
Estipulacién en su
totalidad

12.9.2.3 Amortizacién de los Bonos de la_Sere A3.

La amoriizacion de fos Bonos de Ja Serie A3 se
realizaré mediante amortizaciones parciales en cada

una de las Fachas de Paso _e_sﬁe.mmmm

por el nmporte de Ios Fcndos Dlsponlbles para
Amortizacidn aplicado en cada Fecha de Pago a la
amortizacién de Ia Serie A3 conforme a las reglas de
Distribucién de los Fordos Disponibles para
Amorlizacién que se recogen en las Estipulaciones

12935v12936mmw

ﬂ No obstan:e aunque no hubiera sndo amomzada la
Serie Al y la Serie A2 en su totalidad, en caso de que
concurran las circunstancias de Amortizacién a Prorrata
de la Clase A, se procederd a la amortizacion de los
Bonos de )a Serig A3 a prorrata con los Bonos de las
Series A1 y A2, todo ello de conformidad con tas reglas
de Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amaortizacion.

La amortizacion finel de los Bonos de la Serie A3 serd
en la Fecha de Vencimiento Final {20 de febrero de
2060 o, si este dia no fuera Dia Hab#, el siguiente Dia
Habil), sin perjuicio de su amortizacién total con
anterioridad a esa fecha por las amortizaciones
parciales previsias y de que la Sodiedad Gestora, en
repregentacibn y por cuenta del Fondo, y de
conformidad con lo previsto en fa  Estipulacién 12.9.4
de ia presente Escritura, proceda a la Amortizacién
Anticipada de la Emision de Bonos con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento Final,

12.9.2.3 Amortizacién de los Bonos de las Series
A3a A3b, Adcy Add.

La amortizacion de los Bonos de gada una de las
Series Ada A3b Alc vy A3d se realizara mediante

amortizaciones parciales en cada una de fas Fechas

de Paga m&mwwm

ios Fondos Dzspombles para
Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago 2 la
amortizacitn de |a Serie Ada, de la Serie A3b, de la
Serie Adc v de Ia Serie A3d

el |mporle de

Serde conforme a las reglas de
Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se recogen en las Estlpulacmes
12935 y 12936 El impore gplicade a
acibn par ca a d I rk
b A réd distribuid i

M_MMM&E
el nominal d
La prlmera arnorhzadén pafdal Qg los Bonos de gada

su tolali
- ig Adb hayan sido am 0

en H erj 1

an sido amortizedos
Serigs Al

- ri v
totalidad |
A3ay A3b,
- Add una vez hayan sido am
en lida g de | i

No obstante, aunque no hubiera sido amontizada la
Serie A1y la Serie A2 en su totalidad, en caso de que
concurran las circunstanciss de Amortizacién a
Prorrata de la Clase A, se procedera a la amortizacion
secuencial de los Bonos de las Series Ada, A3, Adc
y A3d a prorata con los Bonos de ias Saries A1 y A2,
todo ello de conformidad con las reglas de
Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacitn.
La amomzaclén final de los Bongs de cada una de las
Adc vy Ald serd en la Fecha de
Vencimiento Final (20 de febrero de 2060 o, si esle
dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil), sin
pefjuicio de su respectiva amortizacion total con
anterioridad a esa fecha por las amortizaciones
parciales previstas para cada una de ellas y de que la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta det
Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacion 12.9.4 de la presente Escritura, proceda
a la Amortizacién Anticipada de 1a Emisién de Bonos
con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final.

12.9.3.2 Saldo de
Principal
Pendisnte da los
Bonos
Modificacidn de la
Eslipulacion en su
totalidad

Et Saldo de Principsl Pendiente de una Serie sera Ia
sumea del principal pendiente de amontizar (saldo vivo) a
una fecha de todos los Bonos gue integran dicha Serie.

Por agregacidn, el Saldo de Principal Pendiente de Ia
Clase A sera la suma del Saldo de Principal Pendiente

de las Series Al A2 v A3 que integran la Clase A.
Asimismo, el Saldo de Principal Pendiente de la

El Saldo de Principal Pendiente de una Serie serd Ia
suma del principal pendiente de amortizar (saldo vivo)
& una fecha de todos los Bonos que integran dicha
Serie.

Por agregacitn, el Saldo de Principal Pendiente de la
Clase A sera la suma del Saldo de Principal
Pendiente de Jas Ser A3a, A3b A

que integran la Class A. Asimismo, el Salde de




Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constituclén

Estipulacion

Escritura Constitucién

Modificacién propuesta

Emisién de Bonos seré la suma del Saldo de Principal
Pendiente de las cinco Series A1, AZ, A3. B v C que
constituyen la Emisidn de Bonos.

Principal Pendiente de la Emisién de Bonos sera la
suma del Salde de Principal Pendiente de las ochg
Serles A1, A2, AJa A3b A3c A3d By C que
constituyen la Emisidn de Bonos.

I Saldo de Princinal Pendiente de |a rles A r;
la_s [ Sal i Peandi
Series Ada 3cy Add.

129386
Distribucion de los
Fondos
Pisponibles para
Amoriizacion
Modificacion de la
_Estipulacion en su
totalidad

Los Fondos Disponibles para Amortizacidn se aplicaran
en cada Fecha de Pago a la smorfizacidn. de cada una
de las Series de conformidad con las sigulentes reglas
("Distribucidon de 1los Fondos Disponibles para
Amortizacién™):

1. Los Fondos Disponibles para Amoriizacidn se
aplicardn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacién de la Clase A (Series A1, A2 y A3) hasta
su total amortizacion y reembolsa, conforme a lo
dispuesto en |a regla 2 siguiente, en segundo tugsar a la
amortizacion de'la Serie:B hasta su totat amortizacion y

en tercer lugar a ia amortizacidn de la Serie C hasta su.

total amortizacién, sin perfuicio de 1o dispuesto en la
regla 3 siguiente para la amortizacion. a prorrata de las
diferentes Series.

2. los importes de los Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicades a la amertizacion de la Clase A
(Series. A1, A2 y A3) tanto en virtud da la regla 1
anterior como en virtud de 1a regla 3 siguiente, se
aplicatén de la forma siguiente:

21 Aplicacién ordinaria en el siguiente orden:

1* Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie
At,

2% Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie
A2 una vez hubieran sido tblaimente amorfizados los
Bonos de la Serie At.

3°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Setie
A3 una vez hubleran sido totaimente amorlizados los
Bonos de las Series A1y A2,

2.2 Aplicacién excepcional & promrata de la Clase A
{"Amortizacidn a Prorrata de la Clase A™: Si no se
hubiera producido la amortizacién de |2 Serie A1 y/o de
ta Serie A2 en su iolalidad se interrumpira el orden de
aplicacion del apartade 2.1 anferior en caso de que en

la Fecha de Determinacin precedente a la Fecha. de.

Pago correspondiente ia proporcion entre (i) e! Saldo
Vive de los Préstamos Hipotecarios no Moroses,
incrementade en el importe de los ingresos. percibidos
por ef reembolso del principal de los Préstamos
Hipotecarios durante el Periode de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente, y (i)
iz suma del Saldo de Principal Pendiente de a Clase A,
fuera inferior ¢ igual a 1,05,

En este supuesto, en la Fecha de Pago
correspondiente, el importe de los Fondos Disponibles
para Amorlizacion aplicado a la atioriizacion de la
Ciase A (Series A1, A2 v A) se aplicara a la

Los Fondos Disponibles para Amortizacién se
apficarén en cada Fecha de Pago a la amortizacién
de cada una de las Series de conformidad con las
sigliientes reglas ('Distribucidn de los Fondos
Disponibles para Amortizacion”):
1. Los Fondos Disponibles para Amortizacion se
aplicardn secuencizlmente, en primer lugar a
amortizacién de la Clase A (Series A1, A2, Alsa, Adb,
A3c v-Ald) hasta su total amortizacidn y reembolso,
conferme a lo dispuasio en la regla 2 siguients, en
segundo lugar-a la amortizacién de la Serie B hasta
su totel amortizacibn y en ‘tercer lugar a la
amortizacion de la Serde C hasta su toial
amortizacién, sin perjuicio de lo dispuesto en {a regla
3 siguiente para la amorizacidn a prorrata de las
diferentes Series.
2. Los importes de los Fondos Digponibles para
Amortizacion aplicados a la amortizacitn de la Clase
A (Serles A1, A2, Ade, A3b Alc y A3d) tanto en
virtud de la regla 1 anterior como en virtud de la regla
3 siguiénta, s& aplicardh de la forma siguiente:
21 Aplicacion - ordinada en el siguiente orden
secuencial:
19 Amarlizacion del principal de los Bonos de la Serie
Al
2° Amorfizacidn del principal de los Bonos de la Serle
AZ una vez hubieran sido totalmente amortizados los
Bonos de la Serie A1,
3% Amorfizacion del principal de los Bonos de la Serie
A3a una vez hubieran sido totaimente amortizados los
Bonos de.las Senes A'l Y A2

0. Amorti o nos de t
Aab una Ve hubiergn sido towmgmzm
mgg de las Series A1, A2y Ada.

Amortizacion gg principat de ios Bonos de la Serie
na vez hiubieran sid almente amortizadps [os
| 1, A2 A \3h,

£° Amongc ion de! principat de ips Bonos de Ia Serie
n-sido totaimente amodizados los
os de | rigs Al A3b y Adc.

2.2 Aplicacién excepcional 8 prorrata de la Clase A
("Amortizacién a Prorrata de la Clase A"): Si no se
hubiera producido la amortizacion de la Serle At ylo
de la Serie A2 en su totalidad se interrumpira el orden
de aplicacidn del apartado 2.1 anterior en caso de
que ¢n la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente ia proporcidn entre ().
el Saldo Vivo ‘de fos Préstamos Hipotecarios no
Morosos, incrementado en el importe de los ingresos
percibidos por € reembolso del principal de jos
Préstamos Hipotecarios durante & Periodo de
Detarminacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, y (i) la suma del Saldo de Principal
Perdiente de la Clase A, fuera inferior o igual a 1,05.

En este supuesto, en la Fecha de Pago
correspondiente, el impore de los Fondos
Digponitdes para Amorlizacidn aplicado a s
amortizacion de la Clase A (Series A1, A2, A3a; A3b,

‘% 4
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amortizacidn de la Serie A1 y a la amortizacion de la
Serie A2 y a la amortizacion de la_Serie A3,

3. No serd excepcién gque, aunque no hubiera sido
amortizadas las Series A1, AZ y A3 en su totalidad, los
Fondos Disponibies para Amortizacion se aplicarén
también a la amortizacién da la Serie B y, en su caso,
de ia Serie C en lag Fechas de Pago en fas que se
cumplan lodas las circunstancias siguientes respecto
de la amortizacidn de las Series B y/o C ("Condiciones
para la Amorlizacion a Prorrata”).

a) Para proceder a la amortizacidn de la Serie By de fa
Serie C;

i) que no fuera de aplicacion la Amortizacién a Promrata
de la Clase A,

i} que el importe del Fondo de Reserva Reguerido
haya sido dotado en su totalidad en la Fecha de Pago
correspondiente,

i} que en la Fecha de Detsrminacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente, el importe del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos sea
igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo iniclal a la
constitucion de! Fondo.

b) Para proceder a la amortizacion de la Sere B, que
en [a Fecha de Determinacion precedenie a la Fecha
de Pago correspondienta:

i) el Saldo de Principal pendiente de la Serie B sea
igusl o mayor al 10,40% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y

H) el Salkdo Vivo de los Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,25% del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

<) Para proceder a !a amortizecion de la Serie C, que
en fa Fecha de Delerminacidon precedente a ia Fecha
de Pago comrespondiente:

i} el Saldo de Principal pendiente de la Serie C sea
igual o mayor al 5,90% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emision de Bonos, y

i)y el Salkdo Vivo de los Préstamos Mipotecarios
Moroses no exceda del 1,00% del Saldo Vivo de los
Présiamos Hipotecarios no Dudosos.

En caso de ser de aplicacién en una Fecha de Pago la
amortizacion de la Serie B y, en sy caso, de ia Serie C
por cumplirse, respectivamente, las Condiciones para
la Amortizacién a Promata de la Serie B y de la Serie C,
los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran
también a ia amortizacion de la Serie B y, en su caso, a

Adc y Ald) se aplicara a la amortizacion de la Serie
Al y a la amortizacion de la Serie AZ y a fa
amortizacion de lag Series Ada, A3b A3cy Add de la

man

manera siguisnte:
[gl._ﬁg__q_ﬂ_nbuirg__gntre las menclonggas Series. a
: 8 al_Sa

izaci la Serig Add hast

3. No serd excepcién que, aunque no hubiera sido
amortizadas las Series A1, A2, Ada, A3b A3c y Add
en su flolalidad, los Fondos Disponibies para
Amorlizacidn se aplicaran tamblén a la amortizacion
de la Sere B y, en su caso, de 12 Serie C en fas
Fachas de Pago en las que se cumplan todas las
circunstancias siguientes respecto de la amontizacion
de las Series B ylo C (“Condiciones para la
Amortizacién a Prorrata”).

a) Para proceder & la amortizacién de Ia Serie B y de
la Serie C:

) que no fuera de aplicacidn la Amorlizacion a
Prorrata de la Clase A,

) que el importe del Fondo de Reserva Requerido
haya sido dotado en su totalidad en la Fecha de Pago
correspondients,

§ii} que en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente, el importe del Safdo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos sea
igual o superior al 10 por 100 det Saldo Vivo inicial a
la constitucion del Fondo,

b) Para proceder a ia amorlizacién de la Serie B, que
en la Fecha de Determinacién precedante a la Fecha
de Fago cormespondiente:

i) &l Saldo de Principal pendiente de la Serie B sea
igual o mayor al 10,40% del Saldo de Principal
Pendiente de ke Emisidn de Bonos, y

i) el Saldo Vivo de los Préstemos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,25% del Saldo Vivo de ios
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

¢} Para proceder a la amortizacién de la Serie C, que
en la Fecha da Determinacion precedente a ka Facha
de Page correspondiente:

ij el Saldo de Principal pendiente de Iz Serie C sea
igual o mayor al 590% del Saldo de Princlpal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y

ify el Saldo Vive de los Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,00% del Salde Vivo de los
Préstamos Hipotecarios ne Dudosos.

En caso de ser de aplicacién en una Fecha de Pago
la amortizacion de ia Serie B y, en su caso, de la
Serie C por cumplirse, respectivamente, las
Condiciones para fa Amortizacion a Prorrata de la
Serie B y de ia Serie C, los Fondos Disponibles para
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la amortizacion de 1a Serie C, de modoe tal que @i Saldo
de Principal Pendignte de 1a Seria B v, 'en su ¢aso, el
Saldo de Principal Pendiente de 2 Serie C con felacidn
al Saldo de Principat Pandiente de la Emisién de Bonos
se mantengan, respectivamente, en el 10,40% y en ol
580%, o porcentajes superiores a éstos lo mas
préximos posibles.

Amortizacion se- aplicaran tambign & la amorizacion

dela Serie B y, en su caso, a fa amortizacién de la
Satie 'C, de modo tal que ef Saldo de Principal
Fendienta de la Serle 8 vy, an su caso, &l Saido de
Principal Pendiente de la Serie C con mlacion al
Saldo: da Principal Pendiénte de la Emisién de Bonos
s& mantengan, respectivamente, en a! 10,40% y en o
5,80%, o porcentajes superiores a ésios [0 mas
proximos posibles.

24.2.1.2 Fondos
Disponiblas:
Aplicacion

Modificacién de la
Estipulacién en su
totalidad {saivo
definiciones de
gastos).

Los Fondos Disponibles: se aplicarén en cada Fecha de
Pago al cumplimiento, con independencia del momento
de su devengo, de las obligaciones de pago o de
retencion exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguiente orden de prelacion, salvo la aplicacidon
establecida en ef orden 1° gque podri tener lugar en
cualquier momento de acuerda con su exigibilidad:

1°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios(l) v
extraordinarics(2) del Fonde, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados,
incluyendo la comisién de administracion a favor de
ésta, vy el resto de gastos y comisiones por servicios,
incluidos los derivados del Conirato de Agencia dé
Pagos. En este orden s6lo se atenderén en favor def
Administrador y en relacion. con @ Contrate de
Administracion los gasios que. hubiere anticipade o
suplido por cuenia del Fondt y las cantidades gue
correspondiera devoiverle, iodos sllos ‘debidemente
justificados.

2°. Pago al Administrador de la comisién establecida en
el Contrato de Administracidn.

3%, Pago de la cantidad neta a pagar, &n su casc, por el
Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera, v,
solamante en el caso de resolucion del citade Contrato
por incumplimiento del Fondo ¢ por ser éste la parle
afectada por circunstanclas objetivas sobrevenidas, y
de la cantidad a satisfacer por ef Fondo que
corresponda &t pago liquidativo.

4%, Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie A1, de la Sene A2 y de la Serie A3.

§°. Pago de los intereses deverigados de los Bonos de

la Sera B salvo postergacion de este pago al 8° lugar-

en el orden de prelacion.

Se procedera a la postergacion de este pago af 8° ligar
cuando en ia Fecha de Determinacién precedente a la
Fecha des Pago comespondiente el Saldo Vivo
ascumulado de los Préstamos Hipotecarios Dudosos,
por el importe del Sakdo Vivo a ia fecha de dlasificacion
del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde la

constitucién del Fondo fuera superior al- 12,50% del

Saido Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios enla
constitucion del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacién de los Bonos de la
Serie A1, de la Serie A2 y de ia Serig A3 y no se fuera
a producir en la Fecha de Pago corraspondiente.

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
ia Serig C salvo postergacion de este pago al 9° lugar

-en el orden de prefaclén.

Se procedera a la postergaclon de este pago al 9° lugar
cuando en la Fecha de Determinacién precedente a la
Fecha de Pago correspondiente el Saldo Vivo
acumulado de los Préstamos Hipotecarios Dudosos,
por el importe del Saldo Vivo ala fecha de clasificacién
del Préstamo Hipotecaric Dudost, desde ia
constitucidn del Fondo fuara superior al 10,00% del

Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fetha
de Pago @l cumplimiento, con independencia del
momento de su devengo, de las obligaciones de pago
o de retencidn exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguiente orden de prefacién, salvo la aplicacion
establecida en el orden 1° que podré tener lugar en
cuzlquier momento de acuierdo con su exigibifidad:

1%, Pago de los impuestos y gastes ordinarios{l) v
exiraordinarios(2) del Fondo, suplidos o no por la
Sociedsd Gesiora y debidamente justificados,
incluyendo ia comisién de administracidn a favor de
ésla, y ol resto de gastos y comisiones por servicios,
incluidos Jos derivados delf Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden sélo se atenderédn-en favor del
Administrador y en relacién con el Contrato de
Administracién los gastos que hublere anticipado o
supiido por cuenta del Fondo vy las cantidades gue
correspondiera devolverle, todos ellos debidamente
justificados.

2°, Pago al Administrador de |a comisién establecida
&nh ¢l Contrato de Administracion.

3° Pago de la cantidad neta a papat, en su Caso, por
el Fondo en vitud del Conlralo de Permuta
Financiera, y. solamente en e caso de resolucion del
citado Contrato por incumplimiento de! Fondo o por
ser éste la parte afectada por circunstancias objetivas
sobrevenidas, vy de la canfidad a satisfacer por el
Fondo que corresponda at pago liquidativo.

4°. Pago de los inlereses devengados de los Bonos
de la: Sene A1 de la Serie A2 y de las Series Ada,
A

£, Pagode Ios intereses devengados de los Bongs
de la Serie B salvo postergacién de este pago aj 8°
luger en €l orden de prelacién,

Se procedera a la postergacion de este pago al 8°
lugar cuando en la Fecha de Determinacion
precedente & la Fecha de Pago correspondiente al
Saldo Vive acumulado de los Préstamos Hipotecarios
Dudoses, por el importe del Saldo Vivo a la fecha de
clasificacidn del Préstamo Hipotecario Dudose, desde
ta constitucidn det Fondo fuera superior al 12,50% dal
Saldo Vive inicial de los Préstamos Hipotecarios en fa
constitucion del Fondo y sigmpre que no se hubiera
producido. la completa -amortizacién de fos Bonos de
ia Serie A1, dola Serie A2 y de las Series AJa, A3,
Adc y A3d'y no se fuera a producir en |a Fecha de
Pago correspondiente.

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de. ja Serie C salvo postergacién de este pago al 8°
lugar en el orden de prelacién. '
Se procedera a la postergacién de este page al 8°
lugar cuando en la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumuiado de los Préstamos Hipotecarios
Ducdlosos; por el importe del Saldo Vivo a la fecha de
clasificacion del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde
la constitucidn del Fonde fuera superior al 10,00% del |
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Saido Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios en la
constitucién del Fondo y siempre gue no se hubiera
preducido la completa amortizacitn de los Bonos de fa
Serie A1, de la Serie A2, de la Serie A3y de la Serie B
y no se fuera a producir en la Fecha de Pago
correspondients.

7°. Retencién para Amortizacién en una canticad igual
2 la diferencia positiva existente a |la Fecha de
Determinacién precedents la Fecha de Pago
correspondiente entre (i) &l Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y (i) 8l Saldo Vivo
de los Préstamos Hipotecarics no Dudosos.

En funcidn de la liguidez existenie en cada Fecha de
Pago, 2l importe efeclivamente aplicado a Ja Retencidn
para Amortizacién integrard los Fondos Disponibles
para Amortizacién que se aplicaran de acuerdo con las
regias de Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se establecen en las Estipulacionss
12.9.3.5 y 12.8.32.6 de la presente Escritura.

8°. Pago de los intereses devengados de ios Bonos de
la Serie B cuando se produzca la postergacion de este
pago del 5° lugar en el orden de prelacidén conforme se
establece en el propio apartado.

g°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
{a Serie C cuando se produzca la postergacion de esle
pago del 6° lugar en el orden de prelacidn conforme se
astablece en el propio apartado.

10°. Retencion de la cantidad suficiente para mantener
la dotacion del importe del Fondo de Ressrva
Requerido.

11°. Pago de la cantided a pagar por €l Fondo que
corresponds al pago liquidativo del Contrato de
Permuta Financiera excepto en los supuestos
contemplados en el orden 3° anlerior.

12°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

13°. Reembolso del prncipal dei Préstamo
Subordinado en la cuantia correspondiente a la
amortizaclén del mismo.

14°. Pago de intereses devengados del Préstamo para
Gastos inicialas,

14°, Reembolso del principal def Préstamo para Gaslos
Iniciales en la cuantia comespondiente a la
amortizacion del mismo.

16°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.
Cuando en un mismo nimero de orden de prelacion
existan cantidades exigibles por diferentes conceptos
en una Fecha de Pago determinada y los Fondos
Disponibles no fueran suficientes para atender los
importes exigibles de todos ellos, la aplicacion del
ramanente de los Fondos Disponibies se realizard a
prorrata entre los importes que sean exigibles de cada
uno de ellos, procediéndose a la distribucion dei
importe aplicado a cada concepto por el orden de
vancimiento de los débitos exigibles.

Saido Vive inictal de los Préstamos Hipotecarios en la
constitucién del Fondo y siempre gue no. se hubiera
producido la completa amortizacion de los Bonos de
la Serie A1, de la Serie A2, de las Series A3a A3b
Adc vy Ald y-de |la Serie B y no se fuera a producir an
la Facha de Pago correspondiente.
7°. Retencion pars Amortizacion en una cantidad
igual a la diferencia positiva existente a la Fecha de
Determinacién precadente a la Fecha de Page
correspondiente entre () el Salde de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y (i) el Saldo Vivo
de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.
En funcién de la liquidez existente en cada Fecha de
Pago, el importe efectivamente aplicado a la
Retencién para Amorlizacion integrard jos Fondos
Disponibles para Amortizacion que se aplicaran de
acuerdo con las reglas de Distribucion de ios Fondos
Disponibles para Amortizacién que se establecen en
las Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura.
8°. Pago de los intereses devengades de los Bonos
de la Serie B cuando se produzca la postergacién de
este pago del 5° lugar &n el orden de prelacion
conforme se establece en el propio apartado.
g°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Seris C cuando se produzea la postergacion de
este pago del 6° lugar en el orden de prelacion
conforme se establece en ef propio apartado.
10°. Retencién de la cantidad suficiente para
mantener fa dotacion del imporle del Fondo de
Raserva Requerido.
11%. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo del Contrato de
Permuta Financiera exceplo en los supuesios
contermnplados en el orden 3° anterior.
12°. Pagoe de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.
13°. Reembolso del principal del Préstamo
Subordinado en la cuantia comespondiente a la
amortizacion del mismo.
14°. Pago de intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales.
15°. Reembalse del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la
amortizacion del mismo,
16°, Pago def Margen de intermediacion Financiera.
Cuando en un mismo namero de orden de prelaciéon
existan cantidades exigibles por diferentes concepios
en una Fecha de Pago determinada y los Fondos
Disponibles no fueran suficientes para atender los
Importes exigibles de todos ellos, la aplicacién del
remanente de los Fondos Disponibles se realizara. a
prorrata entre los impories gue sean exigibles de
cada uno de ellos, procediéndese a la distribucion del
importe aplicadc a cada concepio por el orden de
vencimiento de los débitos exigibles.

el _4° lugar del QOrden de

Excepcionalmente para
Prelacidn de ngos en e! caso de gue log and@
pibles no fue i * 8Ll
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i |
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igibles d grig A2 A
mﬁw&_s de ias Series Aaa Aah A3c ¥
Add,
(b} £\ importe_asignado a la suma_de Jos infereses
exigibles de ias Series Ada, A3b, Alc v A3d conforme
gl __ apartado (g) mnar serg gg!mdg.
iciglmente rime g al_paqc
Sene Aac neg_a su pggg C Lg 1. gg ggarto Iygar, 2|
pges axigible =
21,3 Orden de La Sociedad Gestér'a procedera g ia liquidacion del | La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del
Prelacion de’ Fondo, cuando tenga lugar 1a liguidacién del mismo en | Fondo, cuando tenga lugar la liquidacion del mismo
Pagos de la Fecha de Vencimiento Final o quando tuviera lugar la-{ en ia Fecha de Vencimiento Final ¢ cuando tuviera
Liquidacion del Liquidacién -Anticipada con arreglo & fo-previsto en as | lugar la Liquidacion Anlicipada con arreglo a lo
Fondo. Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la presente Escritura, | previsto énlas Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la presente

Modificacién de la
Estipulacion en su
totalidad.

mediante 3 aplicacién de los fondes disponibles por los
siguientes conceptos (los “Fondos Disponibles de
Liquidacién™: (i) de fos Fondos Disponibles y (i) de los
importes que vaya obteniende el Fondo por la
engjenacion de los Cerlificades de Transmision de
Hipoteca y de los activos que quedaran remanentes, y
(iii) adicionalmente y, en su caso, [a.linea de crédito,
con arregio a ko previsto en la Estipulacion 3.1.3 {iii) de
ia presente Escritura, que se deslinard integramente a
{a amortizacidn anticipada de los Bonos de iag Series
A1, A2, Ad, By C, en el siguiente orden de:prelacin de
pagos (el "Orden de Prelacion de Pages de
Liquidacién™):

19, Resenva para hacer frente & los gastos finales de
extincién y  liquidacibn de  orden tributario,
administrativd o publicitario.

2°. Pago de los impuesios y gastos ordinarios y
extraordinarios del Fondo, suplidos ¢ no por la
Sociedad Geslora y debidamente justificados,
incluyendo la comision de administracion -a favor de
ésta, v el resto de gastos y comisiones por senvicios,
incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden séio se atenderan en favor del
Administrador y en relacién con el Contrato de
Administracién los gastos que hubiere anticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las canfidades que
correspondiera devolvere en relacién con  los
Préstamos Hipotecarios, todos ellos debidamente
justificados.

3% Pago al Administrador de 1a comisién esfablecida en
el Conlrato de Administracion.

4%, Pago de los importes debidos, en su caso, de ia
cantidad neta 2 pagar por el Fondo per la. terminacién
de la Permuta Financiera y, solaments an el caso de
resolucion del citado Contrato por incumplimiento del
Fondo © por ser éste |la parte afsctada por
circunstancias objetivas scbrevenidas, de ta cantidad a
salisfacer por el Fondo que corresponda al pago
liquidativo,

5° Pago de los interesas devengados de los Bones de
la Serig A1, de la Serie-A2 y de la Serie A3.

8 Amertizacian del principal de los: Bonos de la Serie
A1, dela Serle A2y de [a Sede A3,

Escritura, mediante |a aplicacién de los fondos
disponiblas por los siguientes concepios (los “Fondos
Disponibles de Liguidacidn®): () de los Fondos
Disponibies y (if) de los importes que vaya obieniendo
ei Fondo por la- enajenacién de los Certificados de
Transmisién de Hipoleca y de los aclivos que
quedaran remanentes, y (i} adicionalmente y, en su
taso, la linea de crédito, con arréglo a lo previsto en
la Estipulacion 3.1.2 {jii} de la presente Escritura, que
so destinard Integramente a la  amonrizacitn
anticipada de los Bonos de las Sedes A1, A2, Ada,
Adb, Ade, Ald. B y C, en el siguiente orden de
preiacién de pagos (el “Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacién”):
1°, Reserva para hacer frente a los gastos finales de
extincion  y  liquidacion de orden  tributario,
administrativo o publicitario.
2% Pago de los impuestos y gastos ordinanos 'y
extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora. y debidamente justificados,
incluyendo la' comisidn de administracién a favor de
ésta, y ol resto de gastos y comisiones por sarvicios,
incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden sbio se atenderdn en favor del
Administrador y en relacisn con e! Caonlrato de
Adrministracién los gastos gue hubiare anticipado o
suplido por cuenta dsl Fondo v las cantidades que
correspondiara devolverle en  relacibn con  los
Préstamos Hipotecarios, todos ellos debidamente
justificados.
3% Pago al Administrador de la comisidn establecida
en ef Contrato de Administracion.
4° Pago’'de ios importes debidos, en su caso, de la
cantidad neta a pagar por el Fondo por la terminacidn
de la Permuta Financiera y, solamente en el caso de
reschicion del cilado Contrato por incumplimiento del
Fondo o por ser éste la parte afectada por
circunstancias obietivas sobrevenidas, de la canfidad
a satisfacer por of Fondo que corresponda al pago
liguidativo.
5° Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie A1, de la Serie A2 y da lag Series Ada
Adb, Adcy A3d.
6°. Amortizacion del principat de los Bonos de la Serie
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7¢. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie B.

8*. Amortizacién del principal de los Bonos de ia Serie
B

2°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie C.

10°. Amortizacién del principal de los Bonos de las
Serie C,

11°, En caso de gue fuera concertada la linea de
crédito con arregic a lo previsto en la Estipulacidn
3.1.3(iii) de la presente Escritura, pago de los gastos
financieros devengades y del reembolso del principal
de la linea de crédito concerlada.

12°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
comesponda al page liquidativo del Contrato de
Permuta Financiera exceptc en los supuestos
contemplados en el orden 4° anterior.

1%°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

14*  Amortizacién  del
Subordinado.

15%, Pago de los inlereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales,

18° Amodtizacién del principal de! Préstamo para
Gastos Iniciales.

17°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.
Cuando en un mismo namero de orden de prelacidn
existan cantidades exigibles por diferentes conceplos
en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera
lugar la Liquidacién Anlicipada y los Fondos
Disponibles de Liquidacién no fueran suficientes para
atender los impories exigibles de todos efios, la
aplicacion de! remanente de los Fondos Disponibles de
Liquidacién se realizard a prorrata entre los impories
que sean exigibles de cada uno de ellos,
procediéndose a la distribucién del importe aplicado &
cada concepto por el onden de vencimiento de los
débitos exigibles.

principal del Préstame

; | IaeA N lalldad en cuyo
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presente Escritura.

7°. Pago de los intereses devengados de ios Bonos
de fa Serie B.

8°. Amortizacion del principal de ios Bonos de la Sefie
B.

9°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de ia Serie C.

10°. Amortizacién del principal de los Bonos de las
Serie C.

11°. En caso de que fuera concertada la linea de
crédito con arreglo a lo previsto en la Estipulacion
3.1.3(iii) de fa presente Escritura, pago de los gastos
financieros devengados y del reembolso del principal
de la iinea de crédito concertada,

12®. Pago de la cantidad a pagar por ¢l Fondo que
corresponda al pago liquidativo del Contrate de
Permuta Financlera excepto en los supuestos
contemplados en el orden 4° anterior,

13% Pago de log intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

14° Amortizacion  det
Subordinado,

15°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciates.

16° Amorlizacion del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales.

17°. Pago del Margen de intermediacién Financiera,
Cuando en un mismo nimero de orden de prelacidn
existan cantidades exigibles por diferentes conceptos
en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera
fugar fa Liquidacibn Anticipada y los Fondos
Disponibles de Liquidacidn no fueran suficientes para
atender los Importes exigibles de todos ellos, la
aplicacion del remanente de los Fondos Disponibles
de Liquidacién se realizara a promala entre 10§
imporles que sean exigibles de cada uno de ellos,
procediéndose a ia distribucion del importe aplicado a
cada concepto por &l orden de vencimiento de los
débltos ax |gibles

principel del Préstamo

P ePa osdei.a n. el de que
og F nibl Liquida 'On n
D ientas = nder en su b
i L] to inter de la Seri A1
A2 y de la r A3b A3c y Ald la aplicacidn
i e r ios Foncfos isponi
exigib

Liqui :rae ire |

exigibles de la Serie Agb nasia SU. gago total, "

intereses exigib!
totai y. en cuario higar, gl

r_lugar, al de |
Sed
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Europea de
Titulizacién
" Sociedad Gestora de Fondos de Titufizacion

D. Ignacio Echevarria Soriano
Direceidn Financiera
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Paseo de la Castellana, 81 planta 18
28046 Madrid 14 de marzo de 2012

Asunto: BBVA RMBS 3 Fondo de Titulizaclén de Activos (el “Fondo™).
Modificacién de la Escritura de Constitucion con motivo del desdoblamiento de fos Bonos
de la Serie A3,

Estimado Sr. Echevarria:

Hacemos referencia al desdoblamiento (spiit) de ia Serie A3 de Bonos emitidos con cargo al Fondo en
cuatro nuevas Series Ala, A3b, A3c y A3d, promovida a instancia de CREDIT FONCIER DE FRANCE
("CFF"), como Unico titular de la totalidad de los Bonos de la Serie A3. El desdoblamiento de la Serie A3
supone algunas modificaciones respecto al contenido de la Escritura de Constitucion de! Fondo,

Conforme a lo previsto en el apartado 3 def articulo 7 de la Ley 18/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Tituiizacion Hipotecaria (la “Ley
19/1982%), en la redaccion dada por la Digposicion Final cuarta de la Ley §/2009, de 29 de junio:

"3, Para proceder a la modificacion de la escritura de constitucion de un fondo, la sociedad gestora
debera acreditar:

a} la obltencion del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos con cargo al
fondo, asl como de fas entidades prestamistas y demés acreedores que, en su caso, pudieran
existir y siempre que resultaran afectados por la modificacion.

b) Ia concurrencia de alguno de ios supuestos seffalados a continuacién, cuando no se solicite ef
consentimiento sefialado en la letre anterior:

0] que la modificacién sea, a juicio de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, de escasa relevarncia.

En todo caso, no se considgrarén de escasa relevancia las modificaciones que afecten a
los valores emitidos con cargo al fondo; a las reglas del proceso de liquidacion respecto a
los valores emitidos o a las reglas para el céloulo de los recursos disponibles que recibe el
fondo y su reparto entre las obligaciones de paga respecto a los valores emitidos.

En cualquier caso, la sociedad gestora deberd acreditar que fa modificacion no supone
merma de las garantlas y derechos de los titulares de valores emitidos, que no establece
nuevas obligaciones para los mismos y que lss calificaciones otorgadas a los pasivos del
fondo se mantienen o mejoran tras is modificacion.

(..}

Le adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucion que
se acompafiara, junto a la presente carta de consentimiento y a la carta de consentimiento de CFF a
nuestra solicitud a la Comisién Nacional del Mercado de Valores para la comprobacion del cumplimiento
de lo dispuesto en el articulo 7 de Ia Ley 18/1992 para proceder a modificar |a Escritura de Constitucidn
del Fondo conforme al procedimiento previsto en dicho articulo. Si bien, aungue esta Sociedad Gestora
considera que la modificacion de la Escritura es de escasa relevancia para BBVA, como unico titular de
las Series B y C, se solicita su consentimiento como dnico titular de los Bonos de ias Series B y C
subordinadas a la Serie A3 y como Uinico acreedor del Fondo subordinado a dicha Serie A3.
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Europea de

Titulizacion
Sotiedad Gestora de Fondos de Titulizacion

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

1.

Consentimiento de BBVA, como Unico titular de Ia totalidad de los Bonos de las Series By C, en
relacion a las modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion conforme & lo previsto en esta
carta y en el Anexc adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas. Asimismo, BBVA se
compromete a mantener la titularidad de la totalidad de los Bonos de las Series B y C hasta que se
formalice la modificacion de la Escritura y se inscriba la modificacién de escritura y el correspondiente
suplemento al folieto informativo en los registros oficiales de la CNMV.

Consentimiento de BBVA como contraparte de los siguientes contratos suscritos con esta Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, en relacion a las modificaciones g realizar en la Escritura de
Conslitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el Anexo adjunto en el gue se detallan las
modificaciones propuestas:

{i) Contrato de Administracién de los Préstamos Hipotecarios y Depésito de ios Certificados de
Transmision de Hipoteca.

(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

(i) Contrato de Permuta Financiera.

(iv) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos.

(v) Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

(vi) Contrato de Préstamo Subordinado.

{vii) Contrato de intermediacion Financiera.

Consentimiento de BBVA en su condicion de Entidad Cedente y compareciente en el otorgamiento en
la Escritura de Constitucion del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuers requerido, en el
otorgamiento por Europea de Titulizacién, S.A, S.G.F.T. de la escritura de modificacién de ia

Escritura de Constitucidn del Fondo, una vez que la Comisién Nacional del Mercado de Valores haya
comprobado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1932.

Atentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., 5.G.F.T.

P.p.
/9\?\1\_&4”\\ I

Mario Masia Vicente

En Madrid, a de de 2012

En conformidad con los términos y condiciones de Ja presente caria y el
Anexo que se adjunta y manifestacién de consentimiento y aceplacion a
los epigrafes del 1 al 3 que se incluyen en la misma.

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A,
P.P. L

HS

AAAAA

S e
D. lgnacio Ech{\&rarria Sorfano
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Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucitn

Estipuiacion

Escritura Gonstitucion

Madificacitn propuesta

Varias

Salvo por las medificaciones que se introducen en

Ald.

Serie A3c y los Bonos de 1a Sene Alg,
- "Saldo de Principal Pendiente de |a Serie A3
Serie Ada, de la Serie A3b, de la Serie Alc ¥

los apariados siguientes ralativas en concreto a fos Bonos
de las Series AJa, A3b, A3c y A3d, las condicionas y determinaciones eslablecidas en la Escritura de
Constitucién para los Bonos de 1a Serie A2 gerén de aplicacion a los Bones de las Series A3a, Adb, A3cy

Desde a fecha de Ia presente Escritura de Modificacién:
“Serie A3 significa la Serie Ala, la Serie Alb, Ia Serie A3Cy la Serie Ald.
"Bonos de la Serié A3 significa ios Bonos de Iz Serie A3z, los Bonos de

significa la suma del Saldo de Principal Pendients de la
de ia Serie A3d.

ia Seria A3b. los Bonos de ia

12.1 Importe de la
Emisign
Madificacion
apartado aj {iii)

i

Sere A3 por importe nominal tolal de novecientos
sesents millones (960 DOV 000.00) de euros intagrada
por nueve mil seiscientos {9.600) Bonos de cien mil

{100.000) euros de wvalor nominal unitarig,
representados mediante anotaciones en cuenia
indistintamente la “Serig AY" o los “Bonos te la Sark
A3

i

{ A ascendia a ngvecienios ocho millones cuarenta v

i yn mil quinientos reinta v seis (908 04 1.536,00) suros
que correspondla & nueve mil seiscienlos {9.600)
Benos de_noventa y.cuatro mil guinientos ochenta y
iale 8 Ccon i} 58 nlimo; urg
94.587. ure: lor_ nominal ynitario.
Por_la presente Escritura de Modificacién vy con
glectos desde el dia de hoy, | Serie A3 se cancela y

i) Serie AJ por imporle nominal inicial lotal de
novecientos sesenta millones (960 000 000,00) de
euros integrada por nueve mil seiscientos {9.600)
Bonos de cien mi {100 000} euros de valor nominal
unitatio, representadas mediame anotaciones en
cuenia.

Alinigiodel dia{. 1 fechade la presaenie Escritura
Medificacion el impgrte nominal_total de la Serie

se desdobla v caniea por la emision de cuatro Series
conforme se expone a continuacion

- e Ala r_ imporle  nominal  lotal

geiscienios ochenta y_un millones treinta v un

mil _ ciemto cincuenta v dos  euros
1.031.152 2uios) integrada por siete mil
ascient 7.200) Bonos d Vi cugifo

il __quinien ochen ghet FOS _ £0n
§e@senta y sais cénlimos (94 587 86 eurps) de
valor nominal unitario, representados mediante
anolaciones en cuenta (indistintamente la

“Serig A3a" ¢ los "Bonos de la Serie A3a'}.

- rieg_A Of_inpor ominal_total de cient
inta 1S millone; oscign eis mil
osciantos treinta euvros con cuarent  centiras
136, 40 eurcs) integrada por m

custrocientos cuarenta  {1.440) Bongs de
noventa ¥ cuatro mil quinientos ochenta ¥ siele
Surps con sesenta v seis ¢éntimos (94 587 66

gurost de valor nominal unitario represent
medianie anolaciongs en cuenta

{indistintamente |a "Serie A3b” ¢ los "Bonos de
la Serie A3b").
i nominal total de rta

- Ser or_impor
nt mil

millen inie
vecientos si BUrOs _con cinguenta y dos

novecientos siete
céntimos (63.562.907,52 euros) integrada_por
seiscientos setents y dos (672} Bongs de
noven cuatrg mil quinientos oche sigte
nt is_céntim 84 587
ros) de valor nomingl unitario. representad
madignie anotagiones en cuenta
(indistintaments 1a “Serie A3c' o los “Bonos de

- e Ald f _im
intisi mill

mil cien cugrenta

céntimos {27 241. sur infegr or

doscienios ochenta ho {288} Bonos de

11 nominal _ iotal
ign cuarenta v un
i ro§ can ocho

noventa v cuatro mii Quinientos ochenta y siele ;

s T

e

N
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Estipulacion

Escritura Constitucion

Modiflcacién propuesta

: ;méca ienedor de los 9600 Sonos de ta Sers AT o

i y_ocho {Z88: Bonos de

i @ §§5Q§ g; 19 ggg %uénm {:sr.or me A

con segenty y sel imos 194,507 ¢
vainr nominal uniar FEEETIa
cupnia

o5l

meéraﬁte awtagecgeq an
. {f v ->2

Canje.- CREDIT. IER DE £ ma

nicio del dia de huy, percibe gon efecios desds of dig
e;:e Foy dog siete mil dosprentos (7 2003 Boros de ia
Sens A3 los mil ouaireoentts guacentg (1440
Bongs de | Sene A3b log seisgientos setenia v dos
(6723 Bongs de in Serie Ale y los doscientos oshents
g Sene A3d por |3

cangelacitn ¥ canie de los nueve mil seiscienios
(5.500; Bonos de la Sene A3
Fechp_de pmisidn, suscripgidn semboiso

de los Bonos de las Series Ada, A3b Ajdc y Ald.-

Es vintud de 1o antanor. o erysion Suseripg wr; ¥
desemboise do los Bonos de las Series AL

ﬁc v A3d ﬁ efemum an asie misme fm can fsacha
- fig

L_; de PO12 (a3 tmm ik
Az, Adh AZe y AJd son SUSCiios oe CREE}IT

FONUIER DE F&NQE y se em&ﬁn"dﬁ:’! oiaimente

ins Bonos de la Seris AJ sin necesidagd de e‘ectuafse
pingan movirvenio de sfectivo,

Representacion mediante  anotaclones  en
cusnia de jos Bonos de ias Serios Ada, Alb, Ale y
A3d - Los Boros de las Baries Ada AL AJc v Al
estardn repmsentados por medio de anclacpnes on
cusiia ¥y 88 constiuirdn oo lales on wirtud de gy
inscriooinn en tbercleyr come eniidad e:m;a;q@fa *‘@
su regisitp contable de corfnrmudad con i drtscu
del Real acret 1IB1SEZ on los Brminge
enla Estipu! 16 de ritur
Aesle reﬁpesm i3 Socedad Gestors a&siana & esty
ol 8 |nercisar comy snidad sngargada del reastio
contable ge s Bonos de lag Seriss Ada AJZh Aldec v

A3d y have constar gus 1a Modificacidn de Escotura

R Lon '«3 Esuﬁuz& s Csxl"‘i:‘hluﬂ{}i" gel Famie Lug

g la iey gel Mercadn ge V—t&wes,

Admisién 3 ecotizacion de los Bonos de las
Series A3a, A3b A3c vy Aldd vy exclusion de

cotwagén de tes Bongs ge jg Sere Ad. La
! & |

coﬁmrc:meie a ’%a iZal :aa af"iuaczoﬁeﬁ' ﬁecwsasaas
a e _la sdrusi initivs negeciacion
gicrtos  Bonos  se  produzes  no  ma#s  lards  de

P iranscurrida yn mes desds 1 inserpoiby por e GNMY
D es*ah%@cg{iﬁ

comw‘usca an g dia de ?‘{.*sv 2 A AR g mm:eta;.; 0.5
los Bonos de ta Serie AJ identificados con ol Codigo
!&!?‘i ESE}‘&M 14::024 oara gue sean axchudos g

12.9.% Precio de
reembolso de ios
Bonos.

Modificacidn det
prirar parrafo de

El precio de reembolso para los Borios ¢e cada una de
las Seres sera cien mil {100.000} eurcs por Bono,
equivalente at 100 por ciento de su valor pominal,
pagadero conforme a lo establecido g conbnuacidn.

Et precio de reemboiso para jos Bonog de lps Sernes
AL A2 By C serd de cien mit {100.000} euros por
Bono, equivalentes ai 100 por ciento de su valer
Aominal, pagadero conforme a lo establecigo en in
estipulacion 12 8 2 siguignts

Bl crecio de reembaise parg los Bonos de s Sanes

P AZa AZn Alc v ADd serd de povenis vy cualio o

ia Estipulacién




Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura dé Constitucién

i Estipulacion Escritura Constitucién : Modificacion propuesta
: i auinientos achenta v siete euros con sesenta v sei |
; cantim 5876 H uivalente al 100 por
i . ciento de su valor nominal, pagadero conforme a lo
! gstabiecido én el apartado 12 6.2 3 siquiente
12.9.2.3 12.9.2 3 Amorkizacidn de los Bonas de la Serie A3 12.8.2.3 Amertizacion de los Bonos de las Series
Amgarlizacion de Ada A3b A3cy A3d.
tos Bonos de ia La amortizacion de los Bones de la_Serie_ A3 se | La amortizacién de los Bonos de _¢ada una de las
Serie A3. reslizara mediante amortizaciones parciales en cada Series A3a, AJb, A3c y Add se realizers mediants
una de las Fechas de Pago ign amorlizaciones parciales en cada una de las Fechas
Madificacién de |a morlizagién hal mpletar sy | e nominai total, { de Page rrgs re: iva amortizacién
Estipulacion ensu | por el importe de los Fondos Disponibles para | hasta completar sus impartes n inales totales. por
totalidad Amertizacion aplicado er cada Fecha de Pago @ la | el impote de los Fondos Disponibles  para
amortizacion dg la Serie A3 conforme a las reglas de | Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a ta
Distribucidn de los Fondos Disponibles  para | amortizacién de Iz Serie A3a, de la Serie A3b de ts
| Amortizacién que se recogen en las Eslipulaciones i 98 la Serie Ald corforme a las reglas de
i 12935y 12936 de ia presente Escritura, que sera | Dislribucidn de  los Fondos Disponibles para
distribuido a prorrata enire fos Bonos de Ia propia Serig | Amortizacion que se recogen en |las Estipulaciones
AJ mediante | reduccion del nomingl de cada Bono de | 12935 v 12936 El importe  aplicado _a ia
Iz Serie A3 amortizacin parcial de cada una de las Series Ala.
A3b,_Adc v A3d sera distribuige por partes iquales
antre_los Bon la I rie, _magdiante la
ton dej nominal de ca 0 de | ig.
La primera amortizacion pargial de los Bores de la | La primera amortizacién parcial de los Bonos de cada
; Sane Fa lugar une vez hayan sido amerti yna de las Series A3a, A3b, A3c y A3d tendra luqar.
¢ en su lotalidad los Bonos de la Serie Al y de ia Serie - la Serie A3a una vez hayan side amortizados
| A2 No obstante. sunque no hubiera sido amortizada 1a en su iotalidad los Bonos de las Series A1 y A2
Sene A1y la Serie A2 en su totalidad. en caso de que . - 2 Serie A3b una vez hayan si mortizag
congurran 1as circunstancias de Amortizacion a Prorrata &n su tolalidad los Bonos de las Series A1 AZy
de la Clase A, se procederd a la amortizacidn de fos Ala.
Bonos_de |la Serie A3 2 prorrata con 1os Bonos de las - la_Serie Alc una vez hayan sido amarlizados
Series At y A2, tado ello ¢e conformidad con las reglas en su tolalidad los Bongs de las Series Al A2
de Distribucion de los Fondos Disponibles para Aday Alb
Amortizacidn. - Seri a havan sido amortizagos
en fi los Bong las Serieg A1, A2 i
Ala, A3byvAlc
No obstante, aunque no hubiera sido amortizada ia
Serig A1y la Serie A2 en su totatidad, en caso de que
concurran las  circunstancias de Amortizacion a
Profrata de la Clase A, se procedera a ia amorlizacién
secuencial da los Bonos de lag Series A3a Adb, A3c
Y Add a proreata con los Bonos de Ias Series A1 y A2,
todo elio de conformidad con las regias de
Distribucitn de los Fondos Disponibles para
: Amortizazion.
La amortizacion final de Ios Bonos de [a Serie A3 serd ; La amortizacion final de los Bonos de cada una de las
en la Fecha de Vencimienio Fipal (20 de febrero de i Series A A3k, A3c y A3d serd en la Fecha de
2060 o, si este dia no fuera Dia Habil, e siguients Dia | Vencimiento Final (20 de febrero de 2060 o, si esle
Habil), sin perjuicio de su amortizacién total con | dia no fuera Dia Habil ef siguiente Dia Mabil), sin
anterioridad a esa fecha por las amortizaciones perjuicio de su respectiva amortizacién total oon
parciales previslas y de qus la Sociedad Gestora, en | anterioridad & esa fecha por las amortizaciones
fepresentacién y por cuenta de! Fondo, y de | parciales pravistas para cadla una de ellas y e que la
conformidad con lo previsto en la Estipulacién 12.9.4 | Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
de la presente Escritura, proceda a la Amortizecion | Fondo, ¥ da conformidad con lo previsto en Ia
i Anficipada de la Emision de Bonos con anterioridad a fa | Estiputacion 12.9.4 de la presente Escriura. proceda
! Fecha de Vencimiento Final a la Amortizacidn Anlicipada de la Emision de Bongs
<on anlerioridad 3 la Fecha dg Vencimiento Final.
12.8.3.2Saldo de | Ei Saido de Principal Pendiente de una Seric sora fa | El Saido de Principal Pendiente de une Serie Sera ia
Principal suma del principal pendiente de amortizar (saldo vivo) a | suma del principal pendiente de amortizar (saldo viva)
Pendi;nt_e delos | unafecha de todos los Bonos que integran dicha Serie. | 8 una fecha de lodos los Bonos que integran dicha |
onos Serie.
Modificacion de la | Por agregacién, el Saldo de Principal Pendiente de la | Por agregacion, el Saldo de Principal Pendiente de [a
Estipulacion en su ; Clase A serd la suma dat Saldo de Principal Pendiente | Clase A sers Ia suma del Salde de Principal
totalidad ' de las Series A1 _AZ v A3 que integran la Clase A. | Pendiente de Jas Series A1. A2 A3a Adb Adc v Ald |

Asimismp, el Saldo de Principal Pendiente de I : que integran la Clase A, Asimismo, ei Saldo de |




Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucién

Estipwlagidn Escritura Constitucidn Modificacitn propuesta
Emision de Boros serd |a sumia.del Saldo de Pranupat Principal Pendienta de la Emisidn de Bonos seré la
Pendiente de las gingg Series Aj, AZ A3, By L gue. | suma. del Saldo de Principal Pendiente de las pgho
constifuyen la Emision de Bonos. Serigs A1, A2, A3a, Alb Adc A3 By C que
constitiyen fa Emision de Bonos.
E! Saido de Pr‘mcipai Pgnﬁiente de las Series A3 serd
IE g ipal P ce ias
Seaes Alp Al éw ¥ A\_,
12838 Los Fondos Disponibles para Amortizacidn se aplicarsn | Los Fondos  Disponibles para Amortizacién  se
Distribucidn de los | en cads Fecha de Pago a g amortizacion dé cada una | aplicaran en cada Fecha de Pago a fa amoriizacién
Fondos de las Series de conformidad con las sigutentes reglas | de cada una de- |as- Series de conformidad con las
Disponibles para | (*Distribucion de 165 Fondos Disponibies para | siguientes reglas (*Distribucién de los Fondos
Amortizacidn Amortizacién}: Disponibles para Amortizacidn”):

Madificacion de la
Estipuiacidn en su
totalidad

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacion se
aplicardn. secuencigimanté, en primer lugsr 2 la
amortizacidn de la Ciase A (Series A1, A2 y A3} hasta
su total amaortizacion y reembolso, conforme a lo
dispuesto en ia regia 2 siguiente, en segundo lugarala
amortizacion de la Sere B hasta su total-amortizacion y
en tercer lugar a la amortizacion de la-Serie C hasta su
lotat amortizacids, sin perjuicio de ® dispueste en I

regla 3 siguiente para b armortizacion a prorrata de fas

diferentas:Series,

2. Los importés de los Fondos Disponibies para
Amortizacién aplicados a la amortizacion de ja Clase A

(Series A1, A2 y A3 tanto en virfud de la regls 1

anterior como en virtud de la regla. 3 siguiente, se
aplicaran de la forma sigusente.
21 Aglicacion ordinatia en el siguiente ordan:

1* Amortizacidn del principal de los Bonos de (2 Serie
Al

2% Amortizacion del principal de los Bonos de 1z Serie
A2 una vez hubieran sido totaimente amortizados ios
Bonos de la Serie A1, _

3°, Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie

A3 upa vez hybieran sido fotalmente -amortizados 108

Boros de las Series Al y A2,

2.2 Aplicacion excepcional a prorala de la Clase A
("Amortizacién- @ Prorata de Ja Clase A’} i no se

hubaera produmdo la amomzac:én de la Sene Al ytode’

apkcacmn del apertado 2.1 antenor en caso de-que an
la Eecha de Determinacidn precedente a la Fecha de

Pago correspondiente la proporcion entre (i} ¢l Saldo

Vivo de los Préstamos Hipotecarids no Morosos,
incrementado en el imporie de los ingresos percibidos
par el reembolso dal principal de los Préstarmos
Hipotecarios duranie el Periodo de Determinacion
precedente a la Fecha de Page correspondiente, y (if)
{a suma del Salde de Principal Pendiente de la Clase A,
fusra inferior oigual a 1,05, _

En este supuesio, en la Fecha de Pago
correspondienta, el importe de lus Fondos Disponibles
para Amostizacién aplicado a la amortizacion de ia
Clase A (Series A1, A2 ¥y AJ) se aplicerd a la

1. Los Fendos QDisponibles pare Amortizacidn se
aplicaran secuencizimente. en primer iugar a la

- ameriizacién de ta Clase A (Series A1, A2, Ada A3b,

Adc v A3d) hasta su total amortizacion y reembolso,
conforme a lo dispuasto en la regia 2 siguente, en
sequndo lugar a 8 amortizacién de ia Sene B hasta
su total amortizacion y en tercer luger a k.
amertizacion de ta Serie. C hasta su total |
amortizacion, sin peruicio de lo dispuesto en la regla
3 siguente para ia amortizacion a prorrata de las
diferentes Series.

2. Los impories de los Fondos Disponibles para
Amortizacidn aplicados a la amortizacién de fa Clase
A (Series A1, A2, ASs A3p A43c y Aldy tanlo en
virtid de la regla 1 anterior como en virtud de |8 regia
3 siguiante. se aplicarén de la forma siguiente:

2.1 Aplicacion ordinaria en el siguiente orden
secuencial:

1° Amortizacion del principal de ios Bonos de la Setie
At

2° Amortizacion del principal de los Bonos de 1a Serie
A2 una vez hubieran sido totalmente amortizados 19s
Bonos de la Serie Al

30 Amortizacidn del prmmpai de los Bohos de la Serie
A3z una vez hubieran sido totalments amartizados los
Bonos de las Series Al y A2,

4 izacién det prigcipal de los faSeri
ASE una vez hubleran sidg mﬁjmeme amortizados of
Bonos de ias Senes A1 A2y A3

4 5% Amortizecion del pripcipet de fos Bonos de o Jeie

Adc ing ver hubieran side tedaiments amorhzados og
gg:;“as de fus Seriee AT A2 Age y 43D

I rincipal de 105 Bon la Serie
AZd ung vez hubieran sido totaimente g_ru_pezacias log

Bonus dedns Series A1, A2 Ada Adby AdC

2.2 Aplicacién excepcional a prorrata de. is Clase A
{("Amortizacién a Prorrata de la Clase A"} Sino se
hutrere: producido la amonizacidn de 2 Serie At y/o
de |a Serig A2 en su totalidad se interrumpira et orden
de aplicacidon del apariado 2.1 anlerir @n Caso de
que en la Fecha de Delerminacidon precedente a la
Fecha de Pago correspondiente ka proporcitn entre (i]
el Saidy Vivo de ios Preglamos Hipotecarios ne
Morosos, incrementado en el importe de los ingresos
percibidos por el reembolso del principal de los
Préstamos Hipotecarios duranig el Periado de
Determinacién precedente a la Fecha ds Pago
corrgspondiente, y (i) la suma del Salda de Principal
Pendiente de la Clase A, fuera inferior o igual 8 1.05.
En esté supuesic, en Ja Fecha de Pago
correspondiente, el  importe de los  Fondos
Disponiibles para  Amorlizacién  aplicade a 1a

| amortizacidon de la Clase A {Series AT, AZ AJa Adb
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Estlpulacién

Escritura Constitucién

Modificacion propuesta

amoriizacion de la Serie A1 y a la amontizacion de la
Serie A2 y a la amortizacion de la Sarie A3
istri tre | mi

digirbuyéndose _entre las mismas @ promata

3. No serd excepcién tue, sungue no hubiera sido
amortizadas las Series A1, AZ y A3 en su totalidad, los
Fondos Disponibles para Amorlizacién se aplicaran
también a la amortizacion de la Serie By, en su caso,
de la Serie C en las Fechas de Pago en las que se
cumplan todas las circunstancias siguientes respecto
de la amortizacién de ias Series B y/o C ("Condiciones
parg la Amortizacion a Prorrata®).

@) Para proceder a la amortizacién de la Serie By de la
Serie C:

i) que no fuera de aplicacion la Amortizacién a Promata
defa Clase A,

i} que el importe del Fondo de Reserva Requerido
haya sido dotado en su totalidad en la Fecha de Pago
corraspondiente,

lily que en la Fecha de Determinacién precedenie e la
Fecha de Pago correspondiente, el importe de! Saldo
Vivo de los Préstamos Hipolecarios no Dudosos sea
igual o superior al 10 por 100 del Sakic Vivo inicial a la
constitucién del Fondo,

b) Para proceder a la amortizacién de la Serie B, que
en la Facha de Daterminacién precedente = la Fecha
de Pago comrespondiente:

i} el Saldo de Principal pendiente de la Serie B sea
igual o mayor al 1040% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y

iy el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,25% del Salde Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

¢} Para proceder a la amortizacidn da la Serie C, que
en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha
de Pago correspondiente:

i) el Saldo de Principal pendients de !a Serle C sea
igual o mayor al 590% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, y

i) el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,00% del Saklo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Pago ta
amortizecin de la Serie B y, en su caso, de la Serie C
por cumplirse, respectivamente, las Condiciones para
la Amortizacion a Prorrata de la Serie B y de Ja Serie C,
los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicarén
1ambién a la amortizacién de la Serie B y, en su caso, &

Adc_y A3D) se aplicard a la amortizacion de la Sene
Al y a la amortizacién de la Sere A2 y a ia
amorlizacidn de las Series A3a, A3b, A3cy A3d de |a
i i tre las mencionadas ji '

] gimnente ; ) al Sal e
iiy_al
iif} a la s

i
1

su total

lugar, priizacién de la
3. No serd excepcion que, aunqus no hubiera sido
amortizadas las Series A1, A2, A3a, A3b, Adc v A3d
en su folalidad, los Fondos Disponibles para
Amortizacidn se aplicardn también a #a amortizacién
de la Serie B y, 2n su caso, de la Serie C en las
Fechas de Pago en las que se cumplan todas las
circunstancias sigulentes respecto de la amortizacion
de las Series B y/o C (“Condicisnes para Ja
Amortizacion a Prorrata”).

8} Para proceder & la amortizacion de la Serie B y dg
la Serie C:

) que no fuera de aplicacién la Amortizacién a
Prorrata de la Clase A,

i) que el importe del Fondo de Reserva Requerido
haya sido dotado en su totalidad en la Fecha de Pago
correspondiente,

ii) que en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente, el importe del Saldo
Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos sea
igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vive inidial a
ta constitucién det Fondo.

b) Para proceder a la emortizacién de la Serie B, que
en is Fecha de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago comrespondiente:

i) el Saido de Principal pendiente de la Serie B sea
igual o mayor al 10,40% del Saldo de Principal
Pendiente de fa Emisitn de Bonos, y

i) el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,25% del Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

<) Para proceder a la amortizacion de ia Serie C, que
én Ja Fecha de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago correspondiente:

i} et Saldo de Principal pendiente de la Serie C sea
igual o mayor al 500% del Saldo de Pringipal
Perkliente de la Emisién de Bonos, y

i} e Saldo Vivo de los Préslamos Hipotecarios
Morosos no exceda del 1,00% de! Saldo Vive de los
Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En caso de ser de aplicacion en una Fecha de Pago
ia amortizacion de la Serie B y, en su caso, de la
Serie C por cumplirse, respectivamente, las
Condiciones para la Amoriizacién a Prorrata de la
Serie B y de la Serie C, los Fondos Disponibles para_|

]
i
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Estipul_acién-

Escritura Constitucion

Modificacién propuesta

la smorlizacion de la Sere C, de modo tal que el Saido

‘d& Principal Pendiente de la Serie B y, en su caso, el

Saldo de Principal Pendiente de la Serie C con relacidn
ai Saldo de Principat Pendiehts de ia Emision de Bonos
se mantengan, respactivamente, en ef 10,40% y en el
500%, o porcentajes superiores 8 éstos lo mas
préximos posibles.

Amortizacién se aplicaran también a la amortizacion
de la Serie By, en su caso, a la amortizacion de la
Serie C, dé modo tal gue e Saldo de Prncipal
Pendienta de la Serig B y, en su caso, el Saldo de
Principal Pendiente de la Serie C con relacién al
Saldo de Principal Pendiente de la Emisidn de Bonos
sa mantengan, respectivamente, en el 10,40% y en ¢l
5.80%, o pdfcentajes superiores a @stos lo maés
proximos posibles.

21.2.1.2 Fondos.
Disponibles:
Aplicacidn

Modificacion de la
Estipuiaciin en su
totalidad (salvo
definiciones de
gastos).

Los Fondos Disponibles se aplicardn en cada Fecha de
Pago al cumplimiento, con independencia del momento
de su devango, de las obligaciones de pago © de
retencién exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguienle orden de prelacitn, salvo la aplicacitn
eslablecida en el orden 1° que podr& tener lugar en
cualquier momento de acuerda con su exigibiidad:

1°, Pago de los impuestos y Qaslos ordinarios{i) ¥
extraordinarics(2) del Fondo, suplidos: o no por la
Socledad Gestora Yy debidamente justificados,
incluyendo ia comisidn de administracion a favor de
ésta, y ef resto de gasios y comisiones por servicios,
incluidos los derivades del Conirato de Agencia dé
Pagos. En este orden sélo se atenderén en favor del

Administrador y en relacitn con el Conirato de
Administracién los gastos que hubiere anticipade o

suplido por cuenta del Fondo y ias cantidades que
correspondiera devolverle, todos eilos debidamente
justificados. _

2°. Pago al Administrador de la.comision establecida en

1 el Contrato de Administracién.

3°. Pago de la cantided neta a pagar, en si Caso, por 8l
Fando en virtud dai Contrato de Permuta Financlera, y,
solamente en el caso de resolucién del citado Contrato
por incurnplimiento del Fondo o por ser éste la parle
afectada por circunstanclas objetivas sobrevenidas, ¥
de la canlidad a satisfecer pot el Fondo que
corresponda al pago liquidativo.

4°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie A1, de la Serie A2 y de |2 Serie A3.

8°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie B salvo postergacién de este pago al 8% jugar
en el orden de prelacion.

Se procedera a l2 postergacion de este page al 8° lugar
cuando en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente el Saldo Vivo
acumulado de los Préstamos Hipotecarios Dudoses,
por el importe del Saldo Vivo a la fecha de clasificacion
del Préstamo Hipotecaric Dudoso, desde la
constitucion del Fondo fuera superior el 12.50% del

Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios én la

constitucién det Fondo y siempre que no se hubiera
producido ta completa amortizacion de los Bonosde la
Serie A1, de la Serie A2 y de la Serig A3y no se fuera
a producir en la Fecha de Pago correspondiente.

6°, Pago de los intereses devengados da fos Bonos de
ia Serie C salvo postergacidn de este pago al 9° lugar
an &l orden de prelacion. _ _ _
Se proceders a la postergacion de este pago al 9° lugar
cuande sn la Fecha dé Determinacion precedente a la
Fecha de Pago comespondiente el Saldo Vive
acumulado de los Préstamos Hipotecarios Dudosos,
por al importe del Sakdo Vivo a lafecha de clasificacion
del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde la
constitucion del Fondo -fusra superior al 10,00% dal

105 Fondos Disponibles se aplicaran en cada Fecha
de Pago al cumplimiento, con independencia del
momento de su devengo, de las obligaciones de pago
o de retencion exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguiente orden de prelacion, salvo la aplicacion
gstablacida en el orden 1° que podra tener lugar en
cualquier momenio de acuerdo con su exigibilidad:

10, Pago. de los impuestos y gasios ordinarios{1) y
extrabidinarios(2) del Fondo, suplidos o no por fa
Socledad Gestora y debidamente justificados,
incliyendo Ja comision de administracion a favor de
ésta, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
incluidos los derivados del Contrato de Agencia de
Pagos. En este orden sdlo se atenderan en favor del
Administrador y en relacién con el Contrato de
Adrministracidn los gastos que hubiere amticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
torrespondiera devolverle, todos elios debidamente
justificados.

2°. Pago al Administrador de la comision establecida
en 8l Contrato de Administracion.

3% Pago de la cantidad neta a pagar, en su Caso, por
al Fondo en vilud del Contratc de Permuta
Financiess, y, s0lamente an el caso de resolucion det
citado Contrato por incumplimiento del Fonde a por
ser 4ste 1a parte afectada por circunsiancias objetivas

‘sobrevenidas, y de la cantidad & satisfacer por el

Fondo que corresponda al page liquidative.

4°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie A1, de la Serie A2 y de |as Series Ada
Adb Adcy Add.

5 Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie B salvo postergacion de este pago al 8° |
lugar en el orden de prelacion.

Sa procederd a la postergacion de este pago al 8°
iugar cuando én la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente et
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Hipotecarios
Dudosas, por ef importa del Saido Vivo a la fecha de
clasificacion del Préstamo Hipotecario Dudoso, desde
la constitucién del Fondo fuera superior-al 12,50% del
Saldo Vivo inicial de los Préslamos Hipotecarios.en la
corstitucién del Fondo y siempre que no s hubiera
producido la completa amorlizacidn de los Bonos de
la Serie A1, de la Serie A2 y de las Series Ala, A3b,
A3c y A3d y no se fuera a producir en la Fecha de
Pago correspondiente.

6°. Pago de ios intereses devengados de los Bonos
de |a Seria C salvo postergacidn de este pago al 9°
lugar en €l orden de prelacion.

Se procedera 2 la postergacidén de este pago al 8°
lugar cuando en la Fecha de Determinacion
pracederite s la Fecha de Pago correspondiente el
Saldp Vivo acumulado de los Préstamos Hipotecarios
Dudosos, por el importe dei Saido Vivo a la fecha de
clasificacion del Préstamo Hipotecario Dudeso, desde
la constitucion del Fondo fuera superior al 10,00% del

s
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Estipulacidn

Escritura Constitucion

Modificacion propuesta

Saldo Vivo inicial de ios Préstamos Hipolecarios en la
constitucion de! Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacién de los Bonos de fa
Serie A1, de [a Serie A2, de Ia Serie A3 y de la Serie B
y no se fuera a producir en la Fecha de Pago
corraspondiente,

7°. Retencion para Amortizacidn en una cantidad iguel
a la diferencia positiva existente la Fecha de
Determinacion precedente a !a Fecha de Pago
corespondiente entre (i) el Saldo de Principal
Pendiente de !a Emision de Bonos, ¥ (i} et Saldo Vivo
de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En funcién de la liquidez existente en cada Fecha de
Pago, ef importe efectivamente aplicado a la Retencién
para Amortizacion integrard los Fondos Disponibles
para Amortizacion que se aplicarén de acuerdo con las
reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacién gue se establecen en ias Estipulaciones
12.8.3.5y 12.9.3.6 de ia presants Escritura,

8° Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie B cuando se produzca ia postergacion de este
pago del 5¢ lugar en el arden de prelacidn conforme se
establece en el propio apartado.

2°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie C cuando se produzcea la postergacitn de este
pago del 8° lugar en ¢l orden de prelacidn conforme se
eslabiece en el propio apartado.

10°. Retencién de la cantidad suficiente para mantener
la dotacion del importe del Fondo de Reserva
Requerido.

11°. Pago de la canlidad & pagar por el Fondo que
corresponda al pago liquidativo del Contrato de
Permuta Financiera exceplo en los supuesios
contemplados en ¢l orden 3° anterior.

12°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

13°. Reembolso del principai del Préstamo
Subordinade en la cuantia correspondiente a la
amorlizacion del mismo.

14°, Pago de intereses devengados del Préstamo para
Gastos Iniciales.

15°. Reembolgo del principal del Préstamo para Gastos
Iniciales en ia cuantla correspondiente a la
amarttizacion def mismo.

16°. Pago de! Margen de Intermediacidn Financiera.
Cuando en un mismo ndmero de orden de prelacidn
existan cantidades exigibles por diferentes conceptos
en una Fecha de Pago determinada y los Fondos
Disponibles no fueran suficientes para stender los
importes exigibles de fodos ellos, la aplicacion del
remanenie de los Fondos Disponibles se realizard a
prorrata entre los impories que sean exigibles de cada
unc de ellos, procediéndose a la distribucion del
importe aplicado a cada concepto por el orden de
vencimiento de los débitos exigibles.

Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios en la
constitucion del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacién de los Bonos de
la Serle A1, de la Serie A2, de las Series A3a, Alb,
Adc ¥y A3d y de la Serie B y no se fuera a producir en
{a Fecha de Pago correspondiente.

7°. Retencién para Amortizacion en una cantidad
igual a la diferencia positiva existente a 1a Fecha de
Determinacidon precedente a la Fecha de Pago
comespondiente entre (i) el Saldo de Principal
Pendiente de la Emisidn de Bonos, y (i) ef Saldo Vivo
de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

En funcién de la liquidez existente en cada Fecha de
Pago, e importe efectivamente aplicado a Iz
Retencion para Amorfizacién integrara los Fondos
Disponibles para Amortizacion que se aplicarén de
acuerda con las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacién que se establecen en
las Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.8.3.6 de la presente
Escritura.

8°. Pago de los inlereses devengados de los Bonos
de la Serie B cuando se produzca la postergacion de
este pago dei 5° lugar en el orden de prelacidn
conforme se establece en el propio apartado.

%°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie C cuando se produzca Iz postergacion de
este pago del 6° lugar en el orden de prefacidon
conforme se establece en el propio apartado.

10°. Retencibn de ia canfidad suficiente para
mantener ta dotacién del imporie del Fondo de
Reserva Reqguerido.

11°% Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
coresponda al page liquidative del Conirato de
Permuta Financiera excepto en los supuestos
contemplados en el orden 3° anterior.

12°, Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

13°. Reembolso del principal del Préstamo
Subordinado en la cuantia comespondiente a la
amortizacién del mismo.

14°. Pago de intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales.

15%. Reembolso del principal del Préstamo para
Gaslos [Iniciafes en la cuantla correspondiente a la
amortizacion del mismo.

16° Pago del Margen de Intermediacion Financiera.
Cuando en un mismo nimero de orden de prelacion
existan canlidades exigibles por diferentes conceplos
en una Fecha de Pagv determinada y los Fondos
Disponibles no fueran suficientes para atender los
importes exigibles de todos elios, la aplicacién del
remanenie de los Fondos Disponibles se realizard a
protrata entre los imporles que sean exigibles de
cada uno de elios, procediéndose a la distibucion del
importe apficado a cada concepto por e! orden de
venamlento de ios débn‘.OS e:uglbies
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Estipulacidh

Escritura Constitucién

Modificacidn pmpuesta

intereses exigibles de Ia Serie A2y {il) & 1 suma de

21.3 Orden dé’
Prelacidn de
Pagos_':dﬁ,
Liquidacién del
Fondo.

Modificacion de ia
Estiputacion en sy
totalidad.

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del
Fondo, cuando tenga lugar la liquidacion del mismo en
ia Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar ia
Liguidacion Anficipada con arreglo & lo previsto en las
Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la presente Escritura,
mediante la apiicacian de los fondos disponibles por los

_siguientes conceptos (los “Fondos Dispanibles de

Liquidacién®): (i) de'los Fondos Disponibles y (i) de loe
importes gque vaya obteniendo el Fondo por =
enajenacion de los Certificados de Transmision de
Hipoteca y de los activos que quedaran remanentes; ¥
(i) adicionalmente y, en sy casp, la linea de crédito,
con afreglo a lo previsto en la Estipulacién 3.1.3 (i) de
la presente Escrilura, que ge destinaré integramente a
ta amortizacion anticlpada e los Bonos de las Series

A1, A2, A3, By C, en el siguiente orden de prelacion de

pagos (el “Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion”):

19 Resarva para hacer frenle a [os gastos finales de
gxtincion v liquidacion  de. orden  tribulario,
administrativo o publicitario.

2° Pago de los impuestos y gastos ordinarios y
extraordinarios del Fonde, suplidos ¢ no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados,
incluyendo la comisibn de administracion a favor de
ésta, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
inciuidos los derivados del Contralo de Agencla de
Pagos. En este orden sl se atenderan en favor del
Administrador v en relacién con el Contrate de
Administracion los gastos gue hublers anticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
correspondiera  devolverle en relacidn con los
Préstamos Hipotecaros, iodos ellos debidamene
justificados.

3% Pago &l Administrador de la cormision establecida en
el Contrato de Adrinistracién.

4°. Pago de los impones debides, en:su caso, de la
cantidad neta a pagar por el Fondo por.la terminacién
de ta Permula Financiera y, solamente en el caso de
resolucidn del citade Contrato por incumplimiento del
Fondo o por ser éste la pare afectada por
circunstaricias objetivas sobrevenidas, de la cantidad a
satisfacer por & Fondo que corresponda al pago
liquidative.

5%, Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie A1, de la Serle A2 ¥ de la Serig A3,

6°. Amortizacioni del principal de los Bonos de la Serie
A1, dela Serie A2y de la Serle A3,

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacién del
Fondo, cuando tenga lugar la liquidacion del mismo
en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera
jugar la Liquidacién Anticipada con arreglo a lo
previsio en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de 1a presents
Escritura, mediante la aplicacion de los fondos
disponibles por los siguientas conceptos (los *Fondos
Disponibles de Liquidacién): (i) de los Fondos
Disponibles y (ii} de los importes que vaya obteniendo
& Fondo por la enajenacion de los Cenlificados de
Transmision de Hipoleca y de los aclivos que
guedaran remanentes, y (lii) adicionalmente y, en su
¢a50, Ia linea de crédito, con arregio a o previsto en
la Estipulacién 3.1.3 (i) de la presente Escriturs, que
s& destinara integramente 2 la amortizacion
anficipada de los Bonos de las Series A1, A2, Ada,
A3b Adc, A3d B y C, en el sigulente orden de
prelacion de pagos (el "Orden de Prelacién de

Pagos de Liguidacidn™).
1%, Raserva para hacar frente a los gastos finales de
extincion 'y liquidacién de orden tributario,

administrativo o publicitario.

2°, Pago de los impuestos y gastos ordinanios y
extraordinarios. del Fondo, suplidos o no por la
Sogiedad Gestora y debidamente justificados,
incluyendo fa comisidn de administracion a favor de
ésta, y el resto de gastos y comisiones por servicios,
incluidos los derivados del Conlrate de Agencia de
Pagos. En este orden solo se atenderan en favor del
Administrador y en relacién con el Contralo de
Adrinistracion los gastos que hubiere anticipado o
suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que
corespondiera devolverie en relacidn con  los
Préstamos Hipotecarios, todos ellos debidamente
justificados. _

3°. Pago al Administrador de la comisidn establecida
en ef Contrato de Administracion.

4°. Page de los importes debidos, en su caso. de ia
cantidad neta a pagar por 8! Fondo por la terminacion
de la Permuta Financiera y, solamenta en ¢l caso de
resglucion de! citado Contrate por incumplimienio del
Fondo ¢ por ser este la parle afectada por
circunstancias objetivas sobrevenidas, de |a cantidad
a satisfacer por el Fondo gue corresponda al pago
liquidativo.

5° Pago de los intereses devengados de los Bonos
de la Serie A1, de la Serie A2 y de las Deres Ada,

-89, Amortizacidn del principal de los Bonos de la Serle

A1, de la Serle A2 y de.
A R \ i S

erieg -Ada b, .
¢ isponi de Liqui




Anexo Modificaciones propuestas a ta Escritura de Constitucién

Estipulacién

Escritura Constitucicn

7°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Seria B,

8°. Amortizacién def principal de los Bonos de la Serie
B.

9°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de
la Serie C.

10°. Amortizacion del principal de los Bonos de las
Serie C.

11°. En caso de que fuera concertada la linea de
crédito con ameglo & lo previsto en la Estipulacin
3.1.3(}} de la presente Escritura, pago de ios gastos
financieros devengados y dei reembolso del principal
de la linea de crédito concertada.

12°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que
comesponda al pago liquidativo del Contrato de
Permuta  Financiera excepto en los  supuesios
contemplados en el orden 4° anterior.

13% Pago de los intereses devengados del Préstamo
Subordinado.

14°  Amorizacion
Subordinado.

15°. Pago de loz intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales.

16° Amortizecion del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales.

17°. Pago det Margen de Intermediacidn Financiera.
Cuando en un mismo nimero de orden de prelacién
existan cantidades exigibles por diferantes conceptos
en la Fecha de Vencimiento Final ¢ cuando tuviera
lugar la Liquidacion Anticipada y Jos Fondos
Disponibles de Liquidacion no fueran suficientes para
atender los importes exigibles de todos elios, la
aplicacion del remanente de Ios Fondos Disponibles da
Liquidacién se realizard a promata entre los importes
que sean exigibles de cada unc de eilos,
procediéndose a ia distribucién det imporle aplicado a
cada concepto por el orden de vencimiento de los
débitos exigibles.

del principal de! Préstamo

presente Escritura.

7°. Pago de ios intereses devengatos de los Bonos
de la Serie B,

8° Amonrtizacion de! principal de ios Bonos de ig Serle
8.

9°. Pago de los intereses devengados de los Bonos
deia Serie C.

10°. Amontizacidén del principal de los Bonos de las
Serie C.

11°. £n caso de que fuera concerlads la linea de
grédito con arreglo & lo previsto en fa Estipulacion
3.1.3(ii§) de la presente Escritura, pago de los gastos
financieros devengados y del reembolso del principal
de la linea de crédito concartada.

12°. Pago de la cantidad a pagar por 8! Fondo que
corresponda al pago liguidativo del Contrato de
Permuta Financisra excepto en los supuestos
contemplados en &l orden 4° anterior.

13%. Pago de los inlereses devengados del Préstamo
Subordinado.

14°  Amortizacidn  del
Subordinado.

15°. Pago de los intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales.

16° Amortizacién del principal de! Préstamo para
Gastos Iniciales.

17°. Pago del Margen de Intermediacién Financiera.
Cuando en un mismo nimerc de orden de pralacién
existan cantidades exigibles por diferenies conceplos
en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera
lugar la Uquidacién Anticipada y los Fondos
Disponibles de Liquidacién no fueran suficientes para
atender ios importes axigibles de todos ellos, la
aplicacidn del remanente de los Fondos Disponibles
de Liquidacion se realizara a prorrata entre los
importes que sean exigibles de cada uno de ellos,
procediéndose a la distribucion del importe aplicado a
cada conceptu por et orden de vencimiento de los

principal del Préstamo

débitos exigibles.

Excepcionalmente para ol 5° lugas gdel Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion, en el caso de gue
lps Fongos Disponibles de Liguidacién no fyeran
suficientes para ate lidad los i »

r s exigibles de la
Adc h al | |

e los inte




Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constltucion

Estipuiacion

__Escritura é_ons!imcwn

Modificacién propuesta

10

o de fos in

es exiglbles de ia Serie A3d.






