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MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCION
DE BBVA RMBS 5 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,
CESION DE DERECHOS DE CREDITO DE PRESTAMOS
HIPOTECARIOS MEDIANTE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION

DE BONOS DE TITULIZACION

kkkkkkkkhkkkkkkkkkkkkkhkkhkkkkkhkkkkkhkkkkkkkkhkkkkkhkkkkkkkkhkkkhkkhkkkkkhkkkkkkkkk

NUMERO SEISCIENTOS SESENTA Y UNO.

En Madrid, mi residencia, a diecisiete de febrero de dos mil

once.

Ante mi, JOSE-MARIA MATEOS SALGADO , Notario de

Madrid y de su llustre Colegio,

COMPARECE

DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, separado
judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid,

calle Lagasca n° 120, y provisto de DNI y NIF numero

50.796.768-A.

INTERVIENE

En nombre vy representacion de “EUROPEA DE



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

Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora esta inscrita en el



Registro especial abierto al efecto por la Comision Nacional del

Mercado de Valores con el numero 2.

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el
articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a continuacion:---

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

mismos."

Su legitimacion para este acto resulta:

a).- Del acuerdo adoptado por la Comision Delegada del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 21 de
abril de 2008, segun consta en la certificacion expedida por la
Secretaria del Consejo de Administracion, con el Visto Bueno del
Presidente, de fecha 22 de abril de 2008, que quedo unida a la

escritura de Constitucion del Fondo que por la presente es objeto



de modificacion, a la que se remite.

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

escritura.

Asevera el compareciente la total vigencia y subsistencia de

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

este acto y,

EXPONE:

I. Que la Sociedad Gestora constituyé el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo ™), (con C.I.F., nimero
V-85447654), mediante escritura publica otorgada ante el que fue

Notario de Madrid Don Roberto Parejo Gamir el dia 26 de mayo



de 2008 con el nimero 1.191 de orden de su protocolo (la
“Escritura de Constitucion ") de acuerdo con el régimen legal
previsto por el Real Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en
cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacion, y demas normativa aplicable. ------------

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

emision de los bonos de titulizacién (el “Folleto ") el dia 22 de

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

representacion legal del Fondo.

IV. Que en el mismo acto de constitucion, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, suscribio 28.601
Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA”™)
sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total
ascendido a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, emitid6 50.000 bonos de
titulizacion de 100.000,00 euros de valor nominal unitario,

representados mediante anotaciones en cuenta, por importe



nominal conjunto de 5.000.000.000,00 euros (los “Bonos ™),
desglosados en tres series segun el siguiente detalle: ----------------

Serie A por 4.675.000.000,00 euros.

Serie B por 250.000.000,00 euros.

Serie C por 75.000.000,00 euros.
V. Que los Bonos de titulizaciéon emitidos por el Fondo fueron
calificados a la constitucion del Fondo por la agencia de
calificacion Standard & Poor’s Espafa, S.A. (“S&P”). En concreto,

los Bonos de la Serie A fueron -calificados como AAAsf,

calificaciéon que mantiene en la actualidad. -------

VI. Que con fecha 28 de mayo de 2008, BBVA, en su
condicion de Entidad Suscriptora, suscribi6 la totalidad de Bonos
emitidos por el Fondo. BBVA ha comunicado a la Sociedad
Gestora que mantiene en su cartera la totalidad de los Bonos

emitidos por el Fondo. Se adjunta fotocopia de esta comunicacion

como Anexo a la presente Escritura.

VIl. Que BBVA y la Sociedad Gestora han acordado con
Moody’s Investor Service Espafia, S.A., la asignacion de una
segunda calificacion a los Bonos emitidos por el Fondo. -------------

Moody’s Investors Service Espafia, S.A. es una sociedad
espariola, reconocida como entidad calificadora, que forma parte y
opera de acuerdo con la metodologia, criterios y control de calidad

de Moody’s Investors Service Limited (ambas indistintamente



“Moody’s ").

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

€N eso0s supuestos:

a) Contrato de Administracion de los Préstamos Hipotecarios

y Deposito de los Certificados de Transmision de Hipoteca (el

“Contrato de Administracion ")

b) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés

Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

c) Contrato de Permuta Financiera.

d) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos.

en adelante y conjuntamente (los “Contratos ).

IX. Que la modificacibn de los Contratos supone la
modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, dado que
en la Escritura de Constitucion se resumen los contratos,

recogiendo la informacibn mas sustancial y relevante de los



mismos, reflejando fielmente su contenido y sin omitir informacion

relevante.

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

modificacion de los Contratos y de la Escritura de Constitucion,

segun el siguiente detalle:

BBVA en su condicion de unico titular de la totalidad de los
Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de
Administracion, 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.

XI. 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.

Xll.- Con base en lo expuesto, el seflor compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo a la que
se incorpora, formando parte integrante de la misma el Anexo que

se ha citado, que se regira por las siguientes

ESTIPULACIONES:

1. INTERPRETACION.

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

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

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE

CONSTITUCION.

2.1. Por la presente Escritura de Modificacion se da nueva



redaccion a algunas de las estipulaciones de la Escritura de
Constitucion del Fondo o se incluyen nuevos parrafos adicionales

de acuerdo a lo siguiente:

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

“(iii) Estara facultada para concertar una linea de crédito, con
una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de A-1, segun la escala de
calificacion de S&P, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody’s, 0 un préstamo que se
destinaran integramente a la amortizacion anticipada de los Bonos
de las Series pendientes de reembolso. El pago de los costes
financieros devengados y el reembolso del principal de la linea de
crédito o del préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de

Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.” -----

2) Los parrafos 3° y siguientes de la estipulacion 10.2 relativa

a la Gestion de Cobros del Contrato de Administracion son

sustituidos por los parrafos siguientes:

“No obstante, en caso de un descenso de la calificacion de la
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada del
Administrador por debajo de A-2 segun la escala de calificacion
de S&P, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, segun la

escala de calificacion de Moody’s, la Sociedad Gestora mediante



comunicacion escrita dirigida al Administrador, le cursara
instrucciones para que dichas cantidades las ingrese al Fondo en
la Cuenta de Tesoreria el primer dia posterior al dia en que fueren

recibidas por el Administrador, o, en caso de no ser aquel un dia

habil, el siguiente dia habil, valor ese mismo dia.

En caso de descenso de la calificacion crediticia de la deuda
a largo plazo del Administrador por debajo de Baa3, segun la
escala de calificacion de Moody’s, durante la vida de los Bonos de
la Serie A, el Administrador llevard& a cabo alguna de las

siguientes acciones:

(Dconstituira un deposito en efectivo a favor del Fondo en
una entidad con una calificacion crediticia minima de su deuda a
corto plazo de P-1, segun la calificacion de Moody’s, 0----------------
(iNcontratara una linea de crédito incondicional, irrevocable y
a primer requerimiento de la Sociedad Gestora con una entidad
con una calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo

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

El importe del depdsito o el limite maximo de la linea de
crédito contratada sera por un importe equivalente al importe

estimado agregado de las cuotas de amortizacion y de intereses



gue generarian los Préstamos Hipotecarios durante el mes natural
de mayor importe desde la fecha de pérdida de la calificacion
Baa3, segun la escala de calificacion de Moody'’s, calculado con
las hipotesis de que la tasa de morosidad de los Préstamos
Hipotecarios fuese del 0,00% y la TACP del 10,00%. ----------------

El Fondo Unicamente podra disponer de dicho depdsito o de
la linea de crédito en el importe de las cantidades que dejase de
percibir del Administrador, en su caso, que correspondan al Fondo

y que el Administrador hubiera percibido de los Préstamos

Hipotecarios y no hubieran ingresado al Fondo. ----

En caso de descenso de la calificacion crediticia de la deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada del Administrador
por debajo de A-2, segun la escala de calificacion de S&P, el
Administrador llevara a cabo alguna de las siguientes acciones: --

(Dobtener de una entidad, con calificacion crediticia minima
de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de A-
1, segun la escala de calificacion de S&P, en un plazo maximo de
treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar dicha
circunstancia, un aval a primer requerimiento, que cumpla con el

criterio de S&P vigente en cada momento; o

(iNconstituir un deposito en efectivo a favor del Fondo, en un
plazo maximo de diez (10) dias a contar desde el momento que
tenga lugar la mencionada circunstancia, en una entidad con una

calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo de A-1,



segun la escala de calificacion de S&P.

El importe del aval o del depdsito sera por un importe
equivalente al importe estimado agregado de las cuotas de
amortizacion y de intereses que generarian los Préstamos
Hipotecarios durante un mes desde la fecha de pérdida de la
calificacion de A-2, segun la escala de calificacion de S&P,
calculado con una hipotesis de TACP basada en la TACP
histérica de los Préstamos Hipotecarios cedidos al Fondo. ----------

El Fondo Unicamente podra ejecutar el aval o disponer del
importe del deposito en el importe de las cantidades que dejase
de percibir del Administrador, en su caso, que correspondan al

Fondo y que el Administrador hubiera percibido de los Préstamos

Hipotecarios y no hubiera ingresado al Fondo. ----

El Administrador llevara a cabo alguna de las mismas
medidas en caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada del Administrador no estuviera calificada por

Moody’s (en caso de vigencia de la Serie A) 0 S&P.

En caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada del Administrador alcanzara nuevamente Ia

calificacion minima de A-2, segun la escala de calificacion de



S&P, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, segun la escala
de calificacion de Moody’s, las cantidades que el Administrador
reciba derivadas de los Préstamos Hipotecarios que correspondan
al Fondo podran ser ingresadas nuevamente en su integridad al
Fondo en la Cuenta de Tesoreria el séptimo dia posterior al dia en
gue fueren recibidas por el Administrador y no seran de aplicacion

las acciones (i) y (ii) anteriores, relativas a la calificacion de

Moody’s y de S&P.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por
la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran por

cuenta del Administrador.

El Administrador en ningun caso abonara cantidad alguna al

Fondo que no hubiere recibido previamente de los Deudores en

pago de los Préstamos Hipotecarios.”
3) En la estipulacibn 10.12 relativa a la Duracion vy

Sustitucion del Contrato de Administracion a continuacion del

segundo parrafo se afiadira el parrafo siguiente: --

“Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, en caso de
descenso de la calificacion a largo plazo no subordinada y no
garantizada de la deuda del Administrador por debajo de Baa3,
segun la escala de calificacion de Moody’s, durante la vida de los
Bonos de la Serie A, el Administrador se compromete a formalizar,
en un plazo maximo de 60 dias naturales desde el mencionado

descenso de calificacion, un compromiso de sustitucion con una



tercera entidad con el fin de que ésta desarrolle las funciones
contempladas en el Contrato de Administracién con respecto a los
Préstamos Hipotecarios administrados por el Administrador a
simple solicitud de la Sociedad Gestora si para ello fuese
requerido, y siempre que con tal actuacion no se perjudique la
calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de

Calificacion.”

4) Al inicio de la estipulacion 14.2 relativa a las

“Consideraciones sobre las calificaciones” se afiadira el parrafo

siguiente:

“La calificacion asignada a los Bonos de la Serie A por
Moody’'s mide la pérdida esperada antes de la Fecha de
Vencimiento Final. En la opiniébn de Moody’s la estructura permite
el pago puntual de los intereses y el pago de principal de la Serie
A durante la vida de la operacion y, en cualquier caso, antes de la
Fecha de Vencimiento Final. La calificacion de Moody's solo mide
los riesgos de crédito inherentes a la operacion; otro tipo de

riesgos, que pueden tener un efecto significativo en el rendimiento

de los inversores, no son medidos.”

5) Los parrafos 4° y siguientes de la estipulacion 18.1 relativa



al Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) son sustituidos por los parrafos siguientes:
“En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BBVA o de la entidad en la que
estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de
la vida de la Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de A-1, segun la escala de calificacion de
S&P, o durante la vigencia de los Bonos de la Serie A, de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody’s, la Sociedad Gestora,
en un plazo maximo de sesenta (60) dias naturales a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por debajo de A-1,
0 en un plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por debajo de P-1,
debera poner en practica, alguna de las opciones descritas a
continuaciéon que permitan mantener un adecuado nivel de
garantia respecto a los compromisos derivados del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada

a los Bonos por las Agencias de Calificacion: -----

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima
de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de A-
1, segun la escala de calificacion de S&P y, en caso de vigencia

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



un aval incondicional, irrevocable y a primer requerimiento que
garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el
pago puntual por el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su
obligacion de reembolso de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la
situacion de pérdida de la calificacion A-1 o P-1 de la deuda del

Tenedor de la Cuenta de Tesoreria.

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

Tesoreria).

En caso de producirse la situacion b) anterior y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de BBVA alcanzara nuevamente la calificacion

minima de A-1, segun la escala de calificacion de S&P, y en caso



de vigencia de la Serie A, de P-1, segun la escala de calificacion
de Moody’s, la Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los
saldos de nuevo a BBVA bajo el Contrato de Apertura de Cuenta
a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria). ----------------

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

Tesoreria sustituido.

BBVA, desde el momento en que se dé el descenso de las
citadas calificaciones crediticias de su deuda, se compromete a
realizar esfuerzos comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a) o b) anteriores.”

6) En la estipulacién 18.4 relativa al Contrato de Permuta
Financiera, el punto 8 (Actuaciones en caso de modificacion de la

calificacion de la Parte B) se sustituye en su totalidad por los

parrafos siguientes:

“8. Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion de

la deuda de la Parte B por S&P.
De acuerdo con los criterios vigentes de S&P, sujetos a

cambios o revisiones en el futuro que sean publicados por S&P y

enviados a la Sociedad Gestora:
En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada de la Parte B (0 quien le sustituya)

experimentara, en cualquier momento de la vida de los Bonos un



descenso en su calificacion situandose por debajo de A-1
(“Calificacion Requerida por S&P”), en un plazo de 60 dias
naturales y a su costa, debera adoptar una de las siguientes

medidas:

(A)ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del
Contrato de Permuta Financiera, a una entidad de crédito que le
sustituya, con una calificacion de su deuda a corto plazo no
garantizada y no subordinada minima de A-1 por S&P; 0-------------

(B)conseguir que una entidad de crédito adecuada para S&P
y con una calificacion de su deuda a corto plazo no garantizada y
no subordinada minima de A-1 por S&P, garantice solidariamente
el cumplimiento de las obligaciones de la Parte B derivadas del

Contrato de Permuta Financiera.

Mientras se adoptan algunas de las medidas anteriores, y en
un plazo maximo de 10 Dias Habiles y a su costa, la Parte B (o
guien lo sustituya) debera constituir una garantia en efectivo o en
valores a favor de la Parte A, por un importe correspondiente al

125% del valor de mercado de la Permuta Financiera, conforme a

los términos del Contrato de Permuta Financiera.

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



el cumplimiento de las anteriores obligaciones seran por cuenta
de la Parte B (o quien le sustituya) que haya sido objeto de la

rebaja de calificacion por parte de S&P y que haya tenido que

adoptar alguna de las medidas anteriores (A) o (B).

8 bis. Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion

de la deuda de la Parte B por Moody’s.
La Parte B asumira los siguientes compromisos irrevocables

bajo el Contrato de Permuta Financiera:

()Si, en cualquier momento durante la vigencia de los Bonos
de la Serie A, ni la Parte B ni ninguno de sus Garantes cuenta con
el Primer Nivel de Calificacion Requerido (“Incumplimiento del
Primer Nivel de Calificacién”), la Parte B debera constituir un
depdsito en efectivo o de valores a favor del Fondo en una
entidad con una calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada igual a P-1 segun la escala de
calificacion de Moody’s, de conformidad con los términos del
Anexo de Garantia Crediticia, en el plazo de treinta (30) Dias

Habiles desde la ocurrencia de dicha circunstancia.

El depdsito en efectivo o de valores constituido a favor del

Fondo podra evitarse si se llevara a cabo alguna de las siguientes

medidas:

a)Obtencion de un sustituto con al menos el Segundo Nivel

de Calificacion Requerido (“Sustituto Apto”).-----

b)Obtencion de un Garante con el Primer Nivel de



Calificacion Requerido.

(iSi, durante la vigencia de los Bonos de la Serie A, ni la
Parte B ni alguno de sus Garantes cuenta con al menos el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido (“Incumplimiento del
Segundo Nivel de Calificacion”), la Parte B, actuando de forma
diligente, procurara, en el plazo mas breve posible, (A) obtener un
Garante con al menos el Segundo Nivel de Calificacion
Requerido; o (B) obtener un sustituto con al menos el Segundo
Nivel de Calificacion Requerido (“Sustituto Apto”) (o bien que el
Sustituto Apto cuente con un Garante con el Segundo Nivel de

Calificacion Requerido).

Mientras no se lleven a cabo las alternativas descritas
anteriormente, la Parte B deberda, en el plazo de treinta (30) Dias
Habiles desde la ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel
de Calificacion, constituir un depdsito en efectivo o de valores a
favor del Fondo en una entidad con una calificacion de su deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada igual a P-1 segun la

escala de calificacion de Moody’s, de conformidad con los

términos del Anexo de Garantia Crediticia.

Las obligaciones de la Parte B bajo los apartados (i) y (ii)



anteriores, asi como las causas de Vencimiento Anticipado que se
deriven de ellas, solo estaran vigentes mientras se mantengan las
causas que motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de
Calificacion o el Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion,
respectivamente. El importe del depdsito que hubiera sido
realizado por la Parte B bajo los apartados (i) y (ii) anteriores sera
devuelto a la Parte B cuando cesen las causas que motivaron el
Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacion o el

Incumplimiento del Segundo Nivel de  Calificacion,

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

el cumplimiento de las anteriores obligaciones seran por cuenta

de la Parte B.

A los efectos anteriores, “Garante” significa aquella entidad
gue proporciona una Garantia Apta con respecto a las
obligaciones presentes y futuras de la Parte B respecto del
Contrato de Permuta Financiera. “Garantia Apta” significa una
garantia incondicional e irrevocable aportada por un Garante de
forma solidaria (como deudor principal) que sea directamente
ejecutable por la Parte A, con respecto a la cual (i) se establece
gue si la obligacion garantizada no puede ser realizada sin que se
lleven a cabo determinadas acciones por la Parte B, el Garante
realizara sus mejores esfuerzos para procurar que la Parte B lleve

a cabo dichas acciones, (i) (A) una firma de abogados



proporcione una opinion legal confirmando que ninguno de los
pagos del Garante a la Parte A bajo la citada Garantia estara
sujeto a deducciones o retenciones por motivos fiscales, y dicha
opinidon haya sido comunicada a Moody’s, o (B) dicha Garantia
prevea que en caso de que cualquiera de dichos pagos por parte
del Garante a la Parte A esté sujetos a deducciones 0 a
retenciones fiscales o a cuenta de cualquier impuesto, dicho
Garante estard obligado a pagar dicha cantidad adicional de
forma tal que la cantidad neta finalmente recibida por la Parte A
(libre de cualquier impuesto) sea igual al importe total que la Parte
A hubiera recibido de no haber existido la citada deduccion o
retencion, o (C) en caso de que cualquier pago (el “Pago
Principal”) bajo la citada Garantia se efectlie neto de deducciones
o retenciones fiscales o a cuenta de cualquier impuesto, la Parte
B, bajo el Contrato de Permuta Financiera, debera efectuar un
pago adicional (el “Pago Adicional”), de tal forma que la cantidad
neta recibida por la Parte A por parte del Garante (libre de
impuestos), esto es, la suma del Pago Principal y el Pago
Adicional, equivalga a la cantidad total que la Parte A hubiera

recibido si dicha deduccion o retencion no hubiese tenido lugar



(asumiendo que en virtud de la Garantia el Garante podra ser
requerido para realizar este Pago Adicional); y (iii) el Garante
renuncia expresa e irrevocablemente a cualquier derecho de
compensacion en virtud de dicha Garantia; y “Sustituto Apto”
significa una entidad que legalmente puede cumplir con las
obligaciones debidas a la Parte A bajo el Contrato de Permuta
Financiera o su sustituto (segun resulte de aplicacion) (A) con el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido, o (B) cuyas
obligaciones presentes y futuras debidas a la Parte A bajo el
Contrato de Permuta Financiera (0 su sustituto segun sea de
aplicacion) estén garantizadas conforme a una Garantia Apta

aportada por un Garante con el Segundo Nivel de Calificacion

Requerido.

Una entidad contard con el “Primer Nivel de Calificacion
Requerido” (A) en el caso de que dicha entidad cuente con una
calificacion de Moody’'s para su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada, si dicha calificacion es P-1 y la
calificacion de Moody’'s para su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada es igual o superior a A2, o (B) en el
caso de que dicha entidad no cuente con una calificacion de
Moody’'s para su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada, si la calificacion de Moody’s para su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada es igual o superior a Al. --

Una entidad que no cuente con el “Primer Nivel de



Calificacion Requerido” contard con el “Segundo Nivel de
Calificacion Requerido” (A) en el caso de que dicha entidad
cuente con una calificacion de Moody’s para su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada, si dicha calificacion es
igual o superior a P-2 y la calificacion de Moody'’s para su deuda a
largo plazo no subordinada y no garantizada es igual o superior a
A3, o (B) en el caso de que dicha entidad no cuente con una
calificacion de Moody’'s para su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada, si la calificacion de Moody’s para
su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada es igual o

superior a A3.”

7) El apartado 9.1 de la estipulacién 18.4 relativa al Contrato
de Permuta Financiera pasa a tener la siguiente redaccion; ---------

“9.1 La Parte B so6lo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas del Contrato de Permuta Financiera,
previo consentimiento por escrito de la Parte A, a una tercera
entidad con una Calificacion Requerida por S&P, y en caso de
vigencia de la Serie A, una calificacion crediticia de Primer Nivel

de Calificacion Requerido por Moody’s, previa notificacion a las

Agencias de Calificacion.”



8) EIl quinto parrafo de la estipulacion 18.5 relativa al

Contrato de Agencia de Pagos pasa a tener la siguiente

redaccion:

“En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la Emisién de
los Bonos, un descenso en su calificacion situandose por debajo
de A-1, segun la escala de calificacion de S&P o, durante la
vigencia de los Bonos de la Serie A, de P-1, segun la escala de
calificacion de Moody'’s, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo
de sesenta (60) dias naturales a contar desde el momento que
tenga lugar el descenso por debajo de A-1, o en un plazo maximo
de treinta (30) dias naturales a contar desde el momento que
tenga lugar el descenso por debajo de P-1, debera, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion, poner en practica
alguna de las opciones descritas a continuacion para que no se
vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacion: (i) obtener de una entidad con
calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de A-1, segun la escala de
calificacion de S&P y, en caso de vigencia de la Serie A, de P-1,
segun la escala de calificacion de Moody’s, un aval incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento que garantice al Fondo, a

simple solicitud de la Sociedad Gestora, los compromisos



asumidos por el Agente de Pagos, durante el tiempo que se
mantenga la situacion de pérdida de la calificacion de A-1 o de P-
1 de la deuda del Agente de Pagos; o (ii) revocar la designacion
del Agente de Pagos como Agente de Pagos, procediendo a
designar a otra entidad con calificacion crediticia minima de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de A-1,
segun la escala de calificacion de S&P vy, en caso de vigencia de
la Serie A, de P-1, segun la escala de calificacion de Moody’s,
gue le sustituya antes de dar por resuelto el Contrato de Agencia
de Pagos. Si BBVA fuera sustituido como Agente de Pagos, la
Sociedad Gestora estara facultada para modificar la comision en
favor de la entidad sustituta que podra ser superior a la
establecida con BBVA en el Contrato de Agencia de Pagos.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la
realizacion y formalizacion de la anterior opcion (i) seran por

cuenta de la entidad sustituida.”

2.2. Todas las referencias realizadas a “la Agencia de
Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion, definida
como S&P en la estipulacion 14.1 de la Escritura de Constitucion,

se entenderan realizadas a “las Agencias de Calificacion 7,



definidas como Moody’s y S&P de manera conjunta. ----------------
2.3. Quedan vigentes, a todos los efectos, las Estipulaciones
de la Escritura de Constitucion que no consten modificadas

mediante la presente Escritura de Modificacion. ---

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

como gastos extraordinarios.

4. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Modificacion se regira e interpretara

de acuerdo con las leyes espafiolas.---------------

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

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales espafioles

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

2/2010 de 28 de abiril.

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los comparecientes aceptan
la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del documento de

identidad, en los casos previstos en la Ley) al protocolo notarial y



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

autorizante.

Asi lo otorga.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes

especialmente las de caracter fiscal.

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

debidamente informada del otorgante y en general de todo cuanto



en la misma se contiene y de que va extendida sobre quince folios
de papel exclusivo para documentos notariales, de la serie AH,
nimeros 4057518, 4057519, 4057520, 4057521, 4057522,

4057523, 4057524, 4057525, 4057526, 4057527, 4057528,

4057529, 4057530, 4057531 y 4057532, -------------

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

Salgado.- Rubricados y sellado.

DOCUMENTOS UNIDOS




Europea de
Titulizacion

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

D. ignacio Echevarria Soriano
Direccion Financiera
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Paseo de la Castellana, 81 planta 18
28046 Madrid 26 de enero de 2011

Asunto: BBVA RMBS 5 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacion de la Escritura de Constitucion a consecuencia de la asignacién de segunda
calificacion crediticia por Moody’s a los Bonos de la Serie A.

Estimado Sr. Echevarria:

Hacemos referencia a la solicitud a Moody’'s Investor Service Espafia, S.A. (“Moody’s”) para la
asignacién de una segunda calificacion crediticia a los Bonos de la Serie A emitidos con cargo al Fondo
(los “Bonos de la Serie A"), promovida a instancia de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S A.
(“BBVA”), como Unico tenedor de la totalidad de los Bonos de cada una de las Series A, B y C emitidos
con cargo al Fondo (la “Emisién de Bonos”). La asignacion de la mencionada segunda calificacion
supondra algunas modificaciones respecto al contenido de la Escritura de Constitucion del Fondo y de
los Contratos de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depodsito de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca (“Contrato de Administracion”), de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permuta Financiera y de Agencia de Pagos de los Bonos,
suscritos por esta Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y BBVA. Conforme a lo
previsto en el apartado 3 a) del articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades
y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (la “Ley 19/1992"), en la
redaccion dada por la Disposicion Final cuarta de la Ley 5/2009, de 29 de junio:

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

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

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

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos 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 tenedor de la totalidad de la- Emisiéon de Bonos, en relacion a
las modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en
el Anexo adjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas, y aceptacion de BBVA de la
calificacion crediticia que asigne Moody's a los Bonos de la Serie A.

2. Consentimiento de BBVA como contraparte de los siguientes contratos suscritos con esta Sociedad

Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el Anexo adjunto en el que se detallan las

/4/ Gestora, en representacion del Fondo, en relacion a las modificaciones a realizar en la Escritura de

modificaciones propuestas:
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(i) Contrato de Administracion.

(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).
(iii) 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 intermediacién Financiera.

3. Consentimiento de BBVA a la firma de las novaciones o modificaciones de los Contratos de
Administracién, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de
Permuta Financiera y de Agencia de Pagos de los Bonos con Europea de Titulizacion, en nombre y
representacion del Fondo.

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

Atentamente.

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

/

Mario Masia Vicente

En Madrid, a  de enero de 2011

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacién a
los epigrafes del 1 al 4 que se incluyen en la misma.

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
P.P.

D. Ignacio Echevarria Soriano

2/3
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ANEXO: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucién

-
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Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion

Estipulacién

Escritura Constitucion

Modificacion propuesta

3.1.3 (i)
Liquidacién
Anticipada del
Fondo
Modificacion
apartado (iii)
Referencia
Folleto:
4.4.3.3 (iii)
Documento de
Registro

(iii) Estard facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificaciéon crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de A-1 segun la escala de calificacion
de S&P, que se destinard integramente a la
amortizacion anticipada de los Bonos de las Series
pendientes de reembolso. El pago de los gastos
financieros devengados y el reembolso del principal
de la linea de crédito se efectuara de acuerdo con el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

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

10.2 Gestion de
Cobros del
Contrato de

Administracién.

Meodificacion
Parrafo 3°y
siguientes

Referencia
Folleto:
3.7.21.2
Médulo
Adicional

No obstante, en caso de un descenso de la
calificacion de la deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador por debajo de A-2
segin la escala de calificacion de S&P, las
cantidades recibidas por el Administrador derivadas
de los Préstamos Hipotecarios las ingresara al Fondo
en la Cuenta de Tesoreria el primer dia posterior al
dia en que fueren recibidas por el Administrador, o,
en caso de no ser aquel un dia habil, el siguiente dia
habil, valor ese mismo dia.

Si el descenso de calificacion del Administrador por
debajo de A-2, segin la escala de calificacion de
S&P, pudiera dar lugar a un descenso en las
calificaciones otorgadas por S&P a cada una de las
Series de Bonos, el Administrador llevara a cabo
alguna de las siguientes acciones:

0] obtener de una entidad, con calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de A-1, segun la escala
de calificacion de S&P, en un plazo maximo de treinta
(30) dias a contar desde el momento que tenga lugar
dicha circunstancia, un aval a primer requerimiento,
que cumpla con el criterio de S&P vigente en cada
momento, por un importe tal que permita mantener
las calificaciones otorgadas a los Bonos por S&P; o
(i) constituir un depoésito en efectivo a favor del
Fondo para que no se perjudique la calificacion
otorgada a los Bonos por S&P, en un plazo maximo
de diez (10) dias a contar desde el momento que
tenga lugar la mencionada circunstancia, en una
entidad con una calificacion crediticia minima de su
deuda a corto plazo de A-1, segln la escala de
calificacién de S&P, por un importe equivalente al
importe estimado agregado de las cuotas de
amortizacion y de intereses que generarian los
Préstamos Hipotecarios durante un mes desde la
fecha de pérdida de A-2, segin la escala de
calificacion de S&P, y a una TACP basada en la
TACP histérica de los Préstamos Hipotecarios
cedidos al Fondo. E! Fondo uUnicamente podra
disponer del importe de dicho depdsito en el importe
de las cantidades que dejase de percibir, en su caso,
que correspondan al Fondo y que el Administrador
reciba derivadas de los Préstamos Hipotecarios.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores  opciones seran por cuenta del
Administrador.

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

El Administrador en ningin caso abonara cantidad

No obstante, en caso de un descenso de la
calificacion de la deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada del Administrador por debajo de A-2
segun la escala de calificacion de S&P, y en caso de
vigencia de la Serie A, de P-1, segln la escala de
calificacion de Moody's, la Sociedad Gestora
mediante  comunicacion  escrita  dirigida  al
Administrador, le cursara instrucciones para que
dichas cantidades las ingrese al Fondo en la Cuenta
de Tesoreria el primer dia posterior al dia en que
fueren recibidas por el Administrador, o, en caso de
no ser aquel un dia habil, el siguiente dia habil, valor
ese mismo dia.

En caso de descenso de la calificacion crediticia de la
deuda a largo plazo del Administrador por debajo de
Baa3, segun la escala de calificacion de Moody’s,
durante la vida de los Bonos de la Serie A, el
Administrador llevara a cabo alguna de las siguientes
acciones:

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

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

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

El Fondo unicamente podra disponer de dicho
depdsito o de la linea de crédito en el importe de las
cantidades que dejase de percibir del Administrador,
en su caso, que correspondan al Fondo y que el
Administrador hubiera percibido de los Préstamos
Hipotecarios y no hubieran ingresado al Fondo.

En caso de descenso de la calificacion crediticia de la
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
del Administrador por debajo de A-2, segin la escala
de calificacion de S&P, el Administrador llevard a
cabo alguna de las siguientes acciones:

(0} obtener de una entidad, con calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de A-1, segln la escala
de calificacion de S&P, en un plazo maximo de treinta
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alguna al Fondo que no hubiere recibido previamente
de los Deudores en pago de los Préstamos
Hipotecarios.

(30) dias a contar desde el momento que tenga lugar
dicha circunstancia, un aval a primer requerimiento,
que cumpla con el criterio de S&P vigente en cada
momento; o

(i) constituir un depésito en efectivo a favor del
Fondo, en un plazo maximo de diez (10) dias a contar
desde el momento que tenga lugar la mencionada
circunstancia, en una entidad con una calificacién
crediticia minima de su deuda a corto plazo de A-1,
segun la escala de calificacion de S&P.

El importe del aval o del depdsito sera por un importe
equivalente al importe estimado agregado de las
cuotas de amortizacion y de intereses que generarian
los Préstamos Hipotecarios durante un mes desde la
fecha de pérdida de la calificacion de A-2, segun la
escala de calificacion de S&P, calculado con una
hipotesis de TACP basada en la TACP historica de
los Préstamos Hipotecarios cedidos al Fondo.

El Fondo unicamente podra ejecutar el aval o
disponer del importe del depésito en el importe de las
cantidades que dejase de percibir del Administrador,
en su caso, que correspondan al Fondo y que el
Administrador hubiera percibido de los Préstamos
Hipotecarios y no hubiera ingresado al Fondo.

El Administrador llevara a cabo alguna de ias mismas
medidas en caso de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador no
estuviera calificada por Moody’s (en caso de vigencia
de la Serie A) o S&P.

En caso de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador
alcanzara nuevamente la calificacion minima de A-2,
segun la escala de calificacion de S&P, y en caso de
vigencia de la Serie A, de P-1, segln la escala de
calificacion de Moody’s, las cantidades que el
Administrador reciba derivadas de los Préstamos
Hipotecarios que correspondan al Fondo podran ser
ingresadas nuevamente en su integridad al Fondo en
la Cuenta de Tesoreria el séptimo dia posterior al dia
en que fueren recibidas por el Administrador y no
seran de aplicacion las acciones (i) y (i) anteriores,
relativas a la calificacion de Moody’s y de S&P.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por la realizacion y formalizacion de las
anteriores  opciones seran por cuenta del
Administrador.

El Administrador en ninglin caso abonara cantidad
alguna al Fondo que no hubiere recibido previamente
de los Deudores en pago de los Préstamos
Hipotecarios.

10.12
Administracién y
custodia de los
Préstamos:
Duracién y
sustitucion

Se afiade un
nuevo parrafo
después del
segundo parrafo

Referencia
Folleto:
3.7.2.2 Modulo
Adicional

N/A

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, en caso
de descenso de la calificacion a largo plazo no
subordinada y no garantizada de la deuda del
Administrador por debajo de Baa3, segln la escala
de calificacion de Moody’s, durante la vida de los
Bonos de la Serie A, el Administrador se compromete
a formalizar, en un plazo méaximo de 60 dias
naturales desde el mencionado descenso de
calificacién, un compromiso de sustitucion con una
tercera entidad con el fin de que ésta desarrolle las
funciones contempladas en el Contrato de
Administraciéon con respecto a los Préstamos
Hipotecarios administrados por el Administrador a
simple solicitud de la Sociedad Gestora si para ello
fuese requerido, y siempre que con tal actuacion no
se perjudique la calificacién otorgada a los Bonos por
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las Agencias de Calificacién.
14.2 N/A La calificacion asignada a los Bonos de la Serie A por
Consideraciones Moody's mide la pérdida esperada antes de la Fecha
sobre las de Vencimiento Final. En la opinion de Moody's la

calificaciones
Inclusién parrafo
Referencia
Folleto:
7.5 Nota de
Valores

estructura permite el pago puntual de los intereses y
el pago de principal de la Serie A durante la vida de la
operacidn y, en cualquier caso, antes de la Fecha de
Vencimiento Final. La calificacion de Moody's sélo
mide los riesgos de crédito inherentes a la operacion;
ofro tipo de riesgos, que pueden tener un efecto
significativo en el rendimiento de los inversores, no
son medidos.

18.1 Cuenta de
Tesoreria:
Modificacion
Parrafos 4°y
siguientes.

Referencia
Folleto:
3.4.4.1 Médulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BBVA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de A-1, segun la escala de
calificacién de S&P (de acuerdo con la actualizacion
del criterio de contrapartidas de 8 de mayo de 2007
de S&P -—Revised Framework For Applying
Counterparty Supporting Party Criteria-), la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de sesenta (60) dias
naturales a contar desde el momento que tenga lugar
dicha circunstancia, debera poner en practica, alguna
de las opciones descritas a continuacion que
permitan mantener un adecuado nivel de garantia
respecto a los compromisos derivados del Contrato
de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) para que no se vea
perjudicada la calificacién otorgada a los Bonos por la
Agencia de Calificacion:

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

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

c) En caso de no ser posibles las opciones a) y b)
anteriores, obtener del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria o de un tercero, garantia pignoraticia a
favor del Fondo sobre activos financieros de calidad
crediticia no inferior a la de la Deuda Publica del
Estado esparfiol en la Fecha de Desembolso, por
importe suficiente para garantizar los compromisos
establecidos en el Contrato de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesorerfa).

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de BBVA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de A-1, segin la escala de
calificacion de S&P, o durante la vigencia de los
Bonos de la Serie A, de P-1, segin la escala de
calificacion de Moody's, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de sesenta (60) dias naturales a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por
debajo de A-1, o en un plazo méximo de treinta (30)
dias naturales a contar desde el momento que tenga
lugar el descenso por debajo de P-1, debera poner en
practica, alguna de las opciones descritas a
continuacién que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromisos
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para
que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a
los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacién crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de A-1, segun la escala de calificacion
de S&P y, en caso de vigencia de la Serie A, de P-1,
segln la escala de calificacion de Moody’s, un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
que garantice al Fondo, a simple solicitud de la
Sociedad Gestora, el pago puntual por el Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria de su obligacién de
reembolso de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se
mantenga la situacién de pérdida de la calificacion A-
1 0 P-1 de la deuda del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria.

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

En caso de producirse la situacion b) anterior y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
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d) En caso de producirse la situacion b) y que,
posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria alcanzara nuevamente |a
calificacion de A-1, segln las escalas de calificacion
de S&P, la Sociedad Gestora con posterioridad
trasladara los saldos de nuevo al Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria bajo el Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacion de las
anteriores opciones seran por cuenta del Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria 0, en su caso, del Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria sustituido.

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

subordinada y no garantizada de BBVA alcanzara
nuevamente la calificacion minima de A-1, segun la
escala de calificacion de S&P, y en caso de vigencia
de la Serie A, de P-1, segln la escala de calificacion
de Moody’s, la Sociedad Gestora con posterioridad
trasladara los saldos de nuevo a BBVA bajo el
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

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

BBVA, desde el momento en que se dé el descenso
de las citadas calificaciones crediticias de su deuda,
se compromete a realizar esfuerzos comerciales
razonables para que la Sociedad Gestora pueda
adoptar alguna de las opciones a) o b) anteriores.

18.4 Contrato de
Permuta
Financiera.
Modificacion del
Punto 8 e
inclusion de un
nuevo punto 8.
bis.

Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Modulo
Adicional

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

De acuerdo con los criterios vigentes de S&P,
siempre sujetos a cambios o revisiones en el futuro:
En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
garantizada y no subordinada de la Parte B (0 quien
le sustituya) descienda, en cualquier momento de la
vida de los Bonos, a una calificacion de A-2 (o su
equivalente) por S&P, la Parte B (o quien le sustituya)
se convertirda en contrapartida inelegible de la
Permuta Financiera y deberd: (i) constituir una
garantia a favor de la Parte A, en un plazo maximo de
10 dias habiles, por un importe correspondiente al
125% del valor de mercado de la Permuta Financiera,
conforme a los criterios vigentes en ese momento
publicados por S&P, y (i) en un plazo méximo de
sesenta (60) dias naturales:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera, a una
tercera entidad que la sustituya, con una calificacién
de su deuda a corto plazo no garantizada y no
subordinada minima de A-1 por S&P; o

B8) conseguir que una entidad de credito
adecuada para S&P y con una calificacion de su
deuda a corto plazo no garantizada y no subordinada
minima de A-1 por S&P, garantice mediante aval
bancario a primer requerimiento, que cumpla con el
criterio de S&P vigente en cada momento, el
cumplimiento de las obligaciones de la Parte B
derivadas del Contrato de Permuta Financiera.------
Cualquier garantia estara sujeta a la confirmacion y
mantenimiento de la calificacion de los Bonos
otorgada por S&P. Todos los costes derivados de
cualquiera de las acciones anteriormente definidas
seran a cargo de la contrapartida inelegible.

8. Actuaciones en caso de modificacién de la
calificacién de la deuda de la Parte B por S&P.

De acuerdo con los criterios vigentes de S&P,
sujetos a cambios o revisiones en el futuro que sean
publicados por S&P y enviados a la Sociedad
Gestora:

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la Parte B (o quien
le sustituya) experimentara, en cualquier momento
de la vida de los Bonos un descenso en su
calificacion  situandose por debajo de A-1
(“Callificacién Requerida por S&P”), en un plazo de
60 dias naturales y a su costa, debera adoptar una
de las siguientes medidas:

(A) ceder todos sus derechos Yy obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera, a una
entidad de crédito que le sustituya, con una
calificacion de su deuda a corto plazo no garantizada
y no subordinada minima de A-1 por S&P; o

(B) conseguir que una entidad de crédito adecuada
para S&P y con una calificacién de su deuda a corto
plazo no garantizada y no subordinada minima de A-
1 por S&P, garantice solidariamente el cumplimiento
de las obligaciones de la Parte B derivadas del
Contrato de Permuta Financiera.

Mientras se adoptan algunas de las medidas
anteriores, y en un plazo maximo de 10 Dias Habiles
y a su costa, la Parte B (o quien lo sustituya) debera
constituir una garantia en efectivo o en valores a
favor de la Parte A, por un importe correspondiente al
125% del valor de mercado de la Permuta Financiera,
conforme a los términos del Contrato de Permuta
Financiera.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B (0 quien
le sustituya) que haya sido objeto de la rebaja de
calificacion por parte de S&P y que haya tenido que
adoptar alguna de las medidas anteriores (A) o (B).

8 bis. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la deuda de la Parte B por Moody's.
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La Parte B asumira los siguientes compromisos
irrevocables bajo el Contrato de Permuta Financiera:
(i) Si, en cualquier momento durante la vigencia
de los Bonos de la Serie A, ni la Parte B ni ninguno
de sus Garantes cuenta con el Primer Nivel de
Calificacién Requerido (“Incumplimiento del Primer
Nivel de Calificacion”), la Parte B debera constituir un
deposito en efectivo o de valores a favor del Fondo
en una entidad con una calificacion de su deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada igual a
P-1 segun la escala de calificacion de Moody's, de
conformidad con los términos del Anexo de Garantia
Crediticia, en el plazo de treinta (30) Dias Habiles
desde la ocurrencia de dicha circunstancia.

El depésito en efectivo o de valores constituido a
favor del Fondo podra evitarse si se llevara a cabo
alguna de las siguientes medidas:

a) Obtencién de un sustituto con al menos el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido (“Sustituto
Apto”).

b) Obtencion de un Garante con el Primer Nivel de
Calificacion Requerido.

(i) Si, durante la vigencia de los Bonos de la Serie
A, ni la Parte B ni alguno de sus Garantes cuenta con
al menos el Segundo Nivel de Calificacién Requerido
(“Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion”),
la Parte B, actuando de forma diligente, procuraré, en
el plazo mas breve posible, (A) obtener un Garante
con al menos el Segundo Nivel de Calificacion
Requerido; o (B) obtener un sustituto con al menos el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido (“Sustituto
Apto”) (o bien que el Sustituto Apto cuente con un
Garante con el Segundo Nivel de Calificacion
Requerido).

Mientras no se lleven a cabo las alternativas descritas
anteriormente, la Parte B debera, en el plazo de
treinta (30) Dias Habiles desde la ocurrencia del
Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion,
constituir un depésito en efectivo o de valores a favor
del Fondo en una entidad con una calificacién de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
igual a P-1 segin la escala de calificacion de
Moody's, de conformidad con los términos del Anexo
de Garantia Crediticia.

Las obligaciones de la Parte B bajo los apartados () y
(iy anteriores, asi como las causas de Vencimiento
Anticipado que se deriven de ellas, sélo estaran
vigentes mientras se mantengan las causas que
motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de
Callificacion o el Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificacion, respectivamente. El importe del depésito
que hubiera sido realizado por la Parte B bajo los
apartados (i) y (i) anteriores sera devuelto a la Parte
B cuando cesen las causas que motivaron el
Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacion o el
Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion,
respectivamente.

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

A los efectos anteriores, “Garante” significa aquella
entidad que proporciona una Garantia Apta con
respecto a las obligaciones presentes y futuras de la
Parte B respecto del Contrato de Permuta Financiera.
“Garantia Apta” significa una garantia incondicional e
irrevocable aportada por un_ Garante de forma
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solidaria  (como deudor principal) que sea
directamente ejecutable por la Parte A, con respecto
a la cual () se establece que si la obligacion
garantizada no puede ser realizada sin que se lieven
a cabo determinadas acciones por la Parte B, el
Garante realizara sus mejores esfuerzos para
procurar que la Parte B lleve a cabo dichas acciones,
(i) (A) una firma de abogados proporcione una
opinién legal confirmando que ninguno de los pagos
del Garante a la Parte A bajo la citada Garantia
estard sujeto a deducciones o retenciones por
motivos fiscales, y dicha opinion haya sido
comunicada a Moody’s, o (B) dicha Garantia prevea
gue en caso de que cualquiera de dichos pagos por
parte del Garante a la Parte A esté sujetos a
deducciones o a retenciones fiscales o a cuenta de
cualquier impuesto, dicho Garante estara obligado a
pagar dicha cantidad adicional de forma tal que la
cantidad neta finalmente recibida por la Parte A (libre
de cualquier impuesto) sea igual al importe total que
la Parte A hubiera recibido de no haber existido la
citada deduccion o retencion, o (C) en caso de que
cualquier pago (el "Pago Principal”) bajo la citada
Garantia se efectie neto de deducciones o
retenciones fiscales o a cuenta de cualquier
impuesto, la Parte B, bajo el Contrato de Permuta
Financiera, debera efectuar un pago adicional (el
“Pago Adicional”), de tal forma que la cantidad neta
recibida por la Parte A por parte del Garante (libre de
impuestos), esto es, la suma del Pago Principal y el
Pago Adicional, equivalga a la cantidad total que la
Parte A hubiera recibido si dicha deduccidon o
retencion no hubiese tenido lugar (asumiendo que en
virtud de la Garantia el Garante podra ser requerido
para realizar este Pago Adicional); y (iii) el Garante
renuncia expresa e irrevocablemente a cualquier
derecho de compensacion en virtud de dicha
Garantia; y "Sustituto Apto” significa una entidad que
legalmente puede cumplir con las obligaciones
debidas a la Parte A bajo el Contrato de Permuta
Financiera o su sustituto (segun resulte de aplicacion)
(A) con el Segundo Nivel de Calificacién Requerido, o
(B) cuyas obligaciones presentes y futuras debidas a
la Parte A bajo el Contrato de Permuta Financiera (o
su sustituto segin sea de aplicacién) estén
garantizadas conforme a una Garantia Apta aportada
por un Garante con el Segundo Nivel de Calificacion
Requerido.

Una entidad contara con el “Primer Nivel de
Calificacion Requerido” (A) en el caso de que dicha
entidad cuente con una calificacién de Moody’s para
su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada, si dicha calificacion es P-1 y la
calificacion de Moody's para su deuda a largo plazo
no subordinada y no garantizada es igual o superior a
A2, o (B) en el caso de que dicha entidad no cuente
con una calificacion de Moody’s para su deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada, si la
calificacion de Moody's para su deuda a largo plazo
no subordinada y no garantizada es igual o superior a
A1.

Una entidad que no cuente con el “Primer Nivel de
Calificacion Requerido” contara con el “Segundo
Nivel de Calificacién Requerido” (A) en el caso de
que dicha entidad cuente con una calificacion de
Moody’s para su deuda a corto plazo no subordinada
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y no garantizada, si dicha calificacion es igual o
superior a P-2 y la calificacion de Moody’s para su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada
es igual o superior a A3, o (B) en el caso de que
dicha entidad no cuente con una calificacion de
Moody's para su deuda a corto plazo no subordinada
y no garantizada, si la calificacion de Moody’s para su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada
es igual o superior a A3.

18.4 Contrato de
Permuta
Financiera.
Modificacion
punto 9.1
Referencia
Folleto:
3.4.7.1 Médulo
Adicional

9.1 La Parte B sélo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas del Contrato de Permuta
Financiera, previo consentimiento de la Parte A, a
una tercera entidad con una calificacion requerida por
S&P, previa notificacion a la Agencia de Calificacion y
ala CNMV.

9.1 La Parte B sdlo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas del Contrato de Permuta
Financiera, previo consentimiento por escrito de la
Parte A, a una tercera entidad con una Calificacion
Requerida por S&P, y en caso de vigencia de la Serie
A, una calificacion crediticia de Primer Nivel de
Calificacién  Requerido por Moody's, previa
notificacion a las Agencias de Calificacion.

18.5 Contrato de
Agencia de
Pagos:
Modificacion 5°
Parrafo

Referencia
Folleto:
3.4.7.2 Médulo
Adicional

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada 'y no garantizada de BBVA
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de Bonos, un descenso en su calificacion
situdndose por debajo de A-1, segun la escala de
calificacion de S&P, la Sociedad Gestora, en un plazo
maximo de sesenta (60) dias naturales, a contar
desde el momento que tenga Iugar dicha
circunstancia, debera, previa comunicacion a la
Agencia de Calificacion, poner en practica alguna de
las opciones descritas a continuacion: (i) obtener de
una entidad con calificacion crediticia minima de su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
de A-1, segun la escala de calificacion de S&P, un
aval a primer requerimiento que garantice al Fondo, a
simple solicitud de la Sociedad Gestora, los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos,
durante el tiempo que se mantenga la situacién de
pérdida de la calificacion A-1 por parte del Agente de
Pagos; o (il) revocar la designacion del Agente de
Pagos como Agente de Pagos, procediendo a
designar a otra entidad con calificacion crediticia
minima de su deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de A-1, segln la escala de calificacion
de S&P, que le sustituya antes de dar por resuelto el
Contrato de Agencia de Pagos. Si BBVA fuera
sustituido como Agente de Pagos, la Sociedad
Gestora estara facultada para modificar la comision
en favor de la entidad sustituta que podra ser superior
a la establecida con BBVA en el Contrato de Agencia
de Pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en
que se incurran por la realizacion y formalizacion de
las anteriores opciones seran por cuenta de BBVA.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la
Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de A-1, segln la escala de
calificacién de S&P o, durante la vigencia de los
Bonos de la Serie A, de P-1, segin la escala de
calificacién de Moody's, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de sesenta (60) dias naturales a contar
desde el momento que tenga lugar el descenso por
debajo de A-1, 0 en un plazo maximo de treinta (30)
dias naturales a contar desde el momento que tenga
lugar el descenso por debajo de P-1, debera, previa
comunicacién a las Agencias de Calificacién, poner
en practica alguna de las opciones descritas a
continuacion para que no se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacién: (i) obtener de una entidad con
calificacién crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de A-1, segin
la escala de calificacion de S&P y, en caso de
vigencia de la Serie A, de P-1, segin la escala de
calificacién de Moody’s, un aval incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento que garantice al
Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos,
durante el tiempo que se mantenga la situacion de
pérdida de la calificacion de A-1 o de P-1 de la deuda
del Agente de Pagos; o (ii) revocar la designacion del
Agente de Pagos como Agente de Pagos,
procediendo a designar a otra entidad con calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de A-1, segtn la escala
de calificacién de S&P y, en caso de vigencia de la
Serie A, de P-1, segln la escala de calificacion de
Moody's, que le sustituya antes de dar por resuelto el
Contrato de Agencia de Pagos. Si BBVA fuera
sustituido como Agente de Pagos, la Sociedad
Gestora estara facultada para modificar la comision
en favor de la entidad sustituta que podréa ser superior
a la establecida con BBVA en el Contrato de Agencia
de Pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en
que se incurran por la realizacion y formalizacion de
la anterior opcién (i) seran por cuenta de la entidad
sustituida.

Varias

Todas las referencias realizadas a “la Agencia de Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion,
definida como S&P en la estipulacion 14.1 de la Escritura de Constitucion, se entenderan realizadas a ‘las
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Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion

Estipulacion Escritura Constitucion [ Modificacion propuesta

Agencias de Calificacion”, definidas como S&P y Moody's de manera conjunta.




ES COPIA SIMPLE

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

28001 MADRID

SEGUNDA MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION DE *“BBVA RMBS 5 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS”, CESION DE DERECHOS DE
CREDITO DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA
EMISION Y SUSCRIPCION DE CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE
TITULIZACION.
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NUMERO MIL OCHOCIENTOS CUATRO.
En Madrid, mi residencia, a seis de mayo de dos mil once. --
Ante mi, JOSE-MARIA MATEOS SALGADO , Notario de
Madrid y de su llustre Colegio,
COMPARECE
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, separado

judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid,
calle Lagasca n°. 120, y provisto de DNI y NIF., numero

50.796.768-A.

INTERVIENE

En nombre y representacion de “EUROPEA DE
TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE



TITULIZACION (la "Sociedad Gestora ") con domicilio en Madrid,
calle Lagasca 120 y C.I.LF. n°® A-80514466 entidad constituida de
conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de la Ley
19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y
Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorizacion otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante escritura
otorgada el 19 de enero de 1993 ante el Notario de Madrid D.
Roberto Blanquer Uberos, con el nimero 117 de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro O,
folio 49, Seccion 8, hoja M-89355, inscripcién 12, Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la disposicion
transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
gue se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto
926/1998"), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25 de
octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas
Recio con el numero 3.289 de su protocolo, que causé 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 niUmero 2.



El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el
articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a

continuacion:

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

mismos."

Su legitimacion para este acto resulta:

a).- Del acuerdo adoptado por la Comisién Delegada del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 21 de
abril de 2008, segun consta en la certificacion expedida por la
Secretaria del Consejo de Administracion, con el Visto Bueno del
Presidente, de fecha 22 de abril de 2008, que quedd unida a la
escritura de Constitucion del Fondo que por la presente es objeto

de modificacion, y de la propia escritura de Constitucién, a la que



se remite.

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

facultades conferidas para los actos formalizados en esta

escritura.
Asevera el compareciente la total vigencia y subsistencia de

sus facultades.

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

este actoy,
----------------------------- EXPONE:

.- Que la Sociedad Gestora constituydo el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo™), (con C.I.F., nimero
V-85447654), mediante escritura publica otorgada ante el que fue
Notario de Madrid D. Roberto Parejo Gamir el dia 26 de mayo de

2008 con el numero 1.191 de protocolo (la “Escritura de



Constitucion ”) de acuerdo con el régimen legal previsto por el
Real Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de

aplicaciéon, y demas normativa aplicable. ---------

II. Que la Comision Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV") registro el folleto informativo de constitucién del Fondo y
emision de los bonos de titulizacién (el “Folleto ”) el dia 22 de
mayo de 2008.

[ll. Que la Sociedad Gestora ostenta la administracién y

representacion legal del Fondo.

IV. Que en el mismo acto de constitucién, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, suscribi6 28.601
Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA”™)
sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total
ascendid6 a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, emiti6 50.000 bonos de
titulizacion de 100.000,00 euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta, por importe

nominal conjunto de 5.000.000.000,00 euros (los “Bonos "),



desglosados en tres series segun el siguiente detalle; ----------------
Serie A por 4.675.000.000,00 euros.
Serie B por 250.000.000,00 euros.
Serie C por 75.000.000,00 euros.

V. Que los Bonos de titulizacion emitidos por el Fondo
fueron calificados a la constitucién del Fondo por la agencia de

calificacion Standard & Poor’s Espafia, S.A. (“S&P”).

VI. Que, con fecha 17 de febrero de 2011, se modificé la
Escritura de Constitucion con la finalidad de obtener una
calificacién crediticia para los Bonos de la Serie A por parte de
Moody’s Investors Service Espafia, S.A. (“Moody’s ”). Moody’s y

S&P, conjuntamente, son consideradas las “Agencias de

Calificacion ”. Las calificaciones asignadas por las Agencias de
Calificacion inicialmente y en la actualidad son las siguientes: -----
Moody’s S&P
I ni ci al Act ual I nici al Act ual
(18/ 02/ 11)
Serie A2(sf) A2(sf) AAA( sf) A(sf)
A
Serie A(sf) BBB-
B (sf)
Serie BBB- BB( sf)
C (sf)




VII. Que BBVA, en su condicion de Entidad Suscriptora,
suscribié la totalidad de Bonos emitidos por el Fondo. BBVA ha
comunicado a la Sociedad Gestora que es el Unico tenedor de la

totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo.

VIIl. Que BBVA y la Sociedad Gestora han propuesto a
Moody’s diferentes alternativas para que esta agencia de
calificacion eleve la calificaciéon de los Bonos de la Serie A a
Aaa(sf). La alternativa elegida ha sido la ampliacion del Fondo de

Reserva.

IX. Que la ampliacion del Fondo de Reserva para elevar la
calificaciéon de los Bonos de la Serie A por Moody's supone la
modificacién del Contrato de Préstamo Subordinado firmado en la
fecha de constitucion por el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, para financiar la ampliacion del Fondo de Reserva, asi
como la modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo
para modificar los importes del Fondo de Reserva, del Fondo de

Reserva Requerido y del Préstamo Subordinado. -----

X. Que, de conformidad con lo previsto en el articulo 7 de la
Ley 19/1992, introducido por la disposicion final cuarta de la Ley

5/2009, de 29 de junio, en su apartado 3. a), esta Sociedad



Gestora ha obtenido el consentimiento de todos los titulares de los
valores emitidos con cargo al Fondo, asi como de las entidades
prestamistas y demas acreedores del Fondo afectados por la

modificacién del Contrato de Préstamo Subordinado y de la

Escritura de Constitucidn, segun el siguiente detalle:

BBVA en su condicion de uUnico tenedor de la totalidad de
los Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos
de Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depdésito 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.

Xl.- 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 la
Escritura de Constitucion, habiendo sido comprobado por la

CNMYV dicho cumplimiento.

XIl.- Con base en lo expuesto, el sefior compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente Escritura

de Segunda Modificacion de la Escritura de Constitucién del



Fondo a la que se incorpora, formando parte integrante de la

misma el Anexo que se ha citado, que se regira por las

siguientes:
-------------------------- ESTIPULACIONES:
1. INTERPRETACION.

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

Asimismo, la presente Escritura de Modificacién debera ser
interpretada al amparo de la modificacion del Contrato de
Préstamo Subordinado que quedara protocolizado en Acta

Notarial con numero de protocolo posterior al de esta Escritura de

Modificacion.
2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

2.1. Por la presente Escritura de Modificacion se da nueva

redaccion a algunas de las estipulaciones de la Escritura de

Constitucion del Fondo de acuerdo a lo siguiente: -

1) Los apartados 1 y 2 de la estipulacién 2.3.1 relativa al



Importe del Fondo de Reserva pasan a tener la siguiente

redaccion:

“1. La Sociedad Gestora constituyé un fondo de reserva (el
“Fondo de Reserva”) en la Fecha de Desembolso con cargo a la
disposicion de la totalidad del principal del Préstamo Subordinado
a esa fecha por un importe de ciento cuarenta y dos millones
(142.000.000,00) de euros y ampliard su dotacion el dia 9 de
mayo de 2011 en un importe adicional de trescientos sesenta y
tres millones seiscientos ochenta Yy ocho mil seiscientos
noventa y ocho euros con noventa y siete céntimos
(363.688.698,97 euros) con cargo a la ampliacion del Préstamo

Subordinado.

2. Posteriormente, en cada Fecha de Pago, el Fondo de
Reserva se dotar4 hasta alcanzar el importe del Fondo de
Reserva Requerido que se establece a continuacién con cargo a
los Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos. El importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha

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

las siguientes cantidades:
()Cuatrocientos trece millones novecientos diez mil

(413.910.000,00) euros.

(i)La cantidad mayor entre:

a)El 21,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision

de Bonos.



b)Doscientos seis millones novecientos cincuenta y cinco

mil (206.955.000,00) euros.”

2) El parrafo segundo de la estipulacion 18.2 relativa al
Contrato de Préstamo Subordinado pasa a tener la siguiente

redaccion:

“La Sociedad Gestora celebrd en la fecha de constitucion
del Fondo, en representacion y por cuenta del Fondo, con BBVA
un contrato por el que BBVA concedié al Fondo un préstamo
subordinado de caracter mercantil por importe de ciento cuarenta
y dos millones (142.000.000,00) de euros que se amplia el dia 6
de mayo de 2011 a un importe de quinientos cinco millones
seiscientos ochenta y ocho mil seiscientos noventa y ocho euros
con noventa y siete céntimos (505.688.698,97 euros) (el
“Préstamo Subordinado”). La entrega del importe inicial del
Préstamo Subordinado se realizé en la Fecha de Desembolso y la
entrega de trescientos sesenta y tres millones seiscientos ochenta
y ocho mil seiscientos noventa y ocho euros con noventa y siete
céntimos (363.688.698,97 euros) del importe en el qgue se amplia
se realizara el dia 9 de mayo de 2011. Ambos importes se

destinan a la constitucion del Fondo de Reserva en los términos



previstos en la estipulacién 2.3 de la presente Escritura, sin que,
en ningun caso, su otorgamiento suponga garantizar el buen fin
de los Préstamos Hipotecarios titulizados.”

3. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de

la presente Escritura de Modificacion seran por cuenta del Fondo,

como gastos extraordinarios.

4. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Modificacion se regira e

interpretard de acuerdo con las leyes espariolas. --

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

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales espafioles

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

2/2010 de 28 de abril.

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los comparecientes
aceptan la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del
documento de identidad, en los casos previstos en la Ley) al
protocolo notarial y a los ficheros de la Notaria. Se conservaran

con caracter confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a



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

autorizante.

Asi lo otorga.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes

especialmente las de caracter fiscal.

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

de papel exclusivo para documentos notariales, de la serie 9Y,



numeros 8826633, 8826634, 8826635, 8826636, 8826637,
8826638 y 8826639.

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

Salgado.- Rubricados y sellado.

DOCUMENTOS UNIDOS




Europea de
Titulizaciéon

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

D. Ignacio Echevarria Soriano
Direccién Financiera
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Paseo de la Castellana, 81 planta 18
28046 Madrid 27 de abril de 2011

Asunto: BBVA RMBS 5 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacion de la Escritura de Constitucion a consecuencia de la ampliacién del Fondo
de Reserva para elevar la calificacion crediticia de los Bonos de la Serie A a Aaa por
Moody’s.

Estimado Sr. Echevarria:

Hacemos referencia a la solicitud a Moody’s Investors Service (“Moody’s”) para la subida a Aaa de la
calificacion crediticia de los Bonos de la Serie A emitidos con cargo al Fondo (los “Bonos de la Serie A”),
promovida a instancia de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (‘BBVA"), como (nico tenedor
de la totalidad de los Bonos. La mejora de la mencionada calificacion supondra algunas modificaciones
respecto al contenido de la Escritura de Constitucion del Fondo y del Contrato de Préstamo Subordinado,
suscrito por esta Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BBVA.

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

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

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

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

De acuerdo con lo anterior, le solicito que nos 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 tenedor de la totalidad de la Emisién de Bonos, 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 las modificaciones propuestas, y aceptacion de BBVA de los
cambios en las calificaciones de los Bonos de la Serie A que realice Moody’s y, en su caso, de cada
una de las Series A, B y C que pudiera realizar Standard & Poor’s (‘S&P"). Asimismo, BBVA se
compromete a mantener la titularidad de la totalidad de la Emision de Bonos hasta que se formalice la
modificacién de la Escritura de Constitucion.

2. Consentimiento de BBVA como contraparte de los siguientes contratos suscritos con esta Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, en relacién a las modificaciones a realizar en la Escritura de
Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el Anexo adjunto en el que se detallan las
modificaciones propuestas:
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Europea de
Titulizacion

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

(i) Contrato de Administracién 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).
(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.

(viiy Contrato de Intermediacion Financiera.

3. Consentimiento de BBVA a la firma de la novacién del Contrato de Préstamo Subordinado con
Europea de Titulizacion, en nombre y representacion del Fondo, para la ampliacion del principal del
Préstamo.

4. 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 fuera requerido, en el
otorgamiento por Europea de Titulizacion de la escritura de modificacién de la Escritura de
Constitucion del Fondo, una vez que la Comision Nacional del Mercado de Valores (*CNMV") haya
comprobado el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

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

P.p.
\\f\G\/ ™
Mario Masia Vicent}//
,-’/
En Madrid, a Z}de abril de 2011

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

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
P.P.

Ignacio Echevarria Soriano
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ANEXO: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion
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Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion

Estipulacion

Escritura Constitucion

Modificacion propuesta

2.3.1 Importe
del Fondo de
Reserva

Modificacion de
los apartados 1
y2

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Médulo
Adicional

1. El Fondo de Reserva se constituird en la Fecha de
Desembolso por un importe de ciento cuarenta y dos
millones (142.000.000,00) de euros (el “Fondo de
Reserva Inicial”).

2. Posteriormente a su constituciéon, en cada Fecha
de Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido
que se establece a continuaciéon con cargo a los
Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos del Fondo.

El importe del Fondo de Reserva requerido en cada
Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva Requerido”)
serd la menor de las siguientes cantidades:

(i) Ciento cuarenta y dos millones (142.000.000,00)
de euros.

(i) La cantidad mayor entre:

a) El 5,68% del Saldo de Principal Pendiente de la
Emision de Bonos.

b) Setentay un millones (71.000.000,00) de euros.

1. La Sociedad Gestora constituyé un fondo de
reserva (el “Fondo de Reserva”) en la Fecha de
Desembolso con cargo a la disposicion de la totalidad
del principal del Préstamo Subordinado a esa fecha
por un importe de ciento cuarenta y dos millones
(142.000.000,00) de euros y ampliara su dotacion el
[Dia Habil posterior a la fecha de la Escritura de
Modificacién] en un importe adicional de trescientos
sesenta y tres millones seiscientos ochenta y ocho
mil seiscientos noventa y ocho euros con noventa y
siete céntimos (363.688.698,97 euros) con cargo a la
ampliacion del Préstamo Subordinado.
2. Posteriormente, en cada Fecha de Pago, el Fondo
de Reserva se dotard hasta alcanzar el importe del
Fondo de Reserva Requerido que se establece a
continuacién con cargo a los Fondos Disponibles de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos. El
importe del Fondo de Reserva requerido en cada
Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva Requerido”)
sera la menor de las siguientes cantidades:
(i) Cuatrocientos trece millones novecientos diez
mil (413.910.000,00) euros.
(i) La cantidad mayor entre:
a) El 21,00% del Saldo de Principal Pendiente
de la Emision de Bonos.
b) Doscientos seis millones novecientos
cincuenta y cinco mil (206.955.000,00)
euros.

18.2 Contrato de
Préstamo
Subordinado:

Modificacion
Parrafo 2

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Modulo
Adicional

La Sociedad Gestora celebra en esta misma fecha,
en representacion y por cuenta del Fondo, con BBVA
un contrato por el que BBVA concede al Fondo un
préstamo subordinado de caracter mercantil por
importe de ciento cuarenta y dos millones
(142.000.000,00) de euros (el “Contrato de Préstamo
Subordinado”). La entrega del importe del Préstamo
Subordinado se realizara en la Fecha de Desembolso
y sera destinado a la constitucion del Fondo de
Reserva Inicial en los términos previstos en la
Estipulacion 2.3 de la presente Escritura, sin que, en
ninglin caso, su otorgamiento suponga garantizar el
buen fin de los Préstamos Hipotecarios titulizados

La Sociedad Gestora celebr6 en la fecha de
constitucion del Fondo, en representacion y por
cuenta del Fondo, con BBVA un contrato por el que
BBVA concedi¢ al Fondo un préstamo subordinado
de caracter mercantil por importe de ciento cuarenta y
dos millones (142.000.000,00) de euros que se
amplia en la presente fecha a un importe de
quinientos cinco millones seiscientos ochenta y ocho
mil seiscientos noventa y ocho euros con noventa y
siete céntimos (505.688.698,97 euros) (el “Préstamo
Subordinado”). La entrega del importe inicial del
Préstamo Subordinado se realizé en la Fecha de
Desembolso y la entrega de trescientos sesenta y
tres millones seiscientos ochenta y ocho mil
seiscientos noventa y ocho euros con noventa y siete
céntimos (363.688.698,97 euros) del importe en el
que se amplia se realizara el [Dia Habil posterior a la
fecha de la Escritura de Modificacion]. Ambos
importes se destinan a la constitucién del Fondo de
Reserva en los términos previstos en la estipulacion
2.3 de la presente Escritura, sin que, en ningun caso,
su otorgamiento suponga garantizar el buen fin de los
Préstamos Hipotecarios titulizados.




ES COPIA SIMPLE

" José Maria Mateos Salgado

NOTARIO
Ci.Castellé 37, 1°

Telf. &1 677 52 66
28001 MADRID

TERCERA MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION DE BBVA RMBS 5 FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS, CESION DE DERECHOS DE CREDITO DE
PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA EMISION Y
SUSCRIPCION DE CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE
HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE TITULIZACION -----------

e e e e e e e e e o e e ok

NUMERO TRES MIL OCHOCIENTOS CUARENTA Y DOS.

En Madrid, mi residencia, a veinticinco de octubre de dos mil

Ante mi, JOSE-MARIA MATEOS SALGADO, Notario de
Madrid y de su llustre Colegio, -------=-======mmmmmm oo
--------------------------------- COMPARECE: -----------mmmmmmmmm e

DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, separado
judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid,
calle Lagasca n° 120, y provisto de D.N.I/N.ILF. ndmero
50.796.768-A. - e
---------------------------------- INTERVIENE --------------mmmm oo

En nombre y representacion de “EUROPEA DE
TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE



TITULIZACION” (la "Sociedad Gestora") con domicilio en
Madrid, calle Lagasca 120 y C.I.LF. n°® A-80514466 entidad
constituida de conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de
la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y
Fondos de Inversién 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 0,
folio 49, Seccion 8, hoja M-89355, inscripcién 12. Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la disposiciéon
transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
gue se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto
926/1998"), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25 de
octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas
Recio con el nimero 3.289 de su protocolo, que causé 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 NnUMero 2. ------=-==-==-=-=m--mmmmmmmmmmeeeeee



El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el
articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a
CONEINUACION; === = m e o oo

"La Sociedad tendra por objeto exclusivo la constitucién,
administracién, y representacion legal tanto de los fondos de
titulizacibn de activos como de los fondos de titulizacion
hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la normativa legal
aplicable, le corresponderd, 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
SO, - m o oo oo e e e

Su legitimacion para este acto resulta: ----------===========-om----

a) Del acuerdo adoptado por la Comisiébn Delegada del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 21
de abril de 2008, segun consta en la certificacion expedida por la
Secretaria del Consejo de Administracién, con el Visto Bueno del
Presidente, de fecha 22 de abril de 2008, que quedd unida a la
escritura de Constitucion del Fondo que por la presente es objeto

de modificacion; y de la propia escritura de Constitucién, a la que



SE FBMILE. —-mmmm oo

b) Y de los apoderamientos a su favor otorgados en
escrituras ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer
Uberos y D. Felipe Rivas Recio con fechas 11 de marzo de 1993y
16 de febrero de 2000, respectivamente y ante el Notario de
Madrid D. Juan Carlos Carnicero Iiiguez con fechas 30 de
noviembre de 2009 y 1 de junio de 2010. Exhibe en este acto
copias autorizadas y debidamente inscritas en el Registro
Mercantil de dichos apoderamientos, considerando yo, el Notario,
suficientes las facultades conferidas para los actos formalizados
€N €Sta ESCIItUra. ------=-mmm oo

Asevera el compareciente la total vigencia y subsistencia de
SUS POUEIES. —-mmmmmm oo oo oo oo o e e

Le conozco, y tiene a mi juicio, segun actua, capacidad para
EStE ACLO Y, ~mmmmmmm oo s

---------------------------- EXPONE: -------mmmmmmmmm oo

l.- Que la Sociedad Gestora constituyé el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo”), con domicilio en
Madrid, calle Lagasca, 120; y con C.l.F., nimero V-85447654),
mediante escritura publica otorgada ante el que fue Notario de
Madrid, Don Roberto Parejo Gamir, el dia 26 de mayo de 2008,
con el numero 1.191 de su 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
aplicaciéon, y demas normativa aplicable. ---------=-====mmemrmmmmmmemee-

[I. Que la Comision Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV") registro el folleto informativo de constitucién del Fondo y
emision de los bonos de titulizacion (el “Folleto”) el dia 22 de
May0 de 2008. ------mmmm oo e

[ll. Que la Sociedad Gestora ostenta la administracion y
representacion legal del FoNdo. --------=========mmmmmmmmmm oo

IV. Que en el mismo acto de constitucién, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, suscribi6 28.601
Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA”)
sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total
ascendi6 a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, emiti6 50.000 bonos de
titulizacion de 100.000,00 euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta, por importe
nominal conjunto de 5.000.000.000,00 euros (los “Bonos”),

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



Serie A por 4.675.000.000,00 euros. -------===-==mmmmmmmmmnneee

Serie B por 250.000.000,00 euros. ---------=-==-==-mmnmmnmmmmmeeme

Serie C por 75.000.000,00 euros. ----------=--=-=mmmmmmmmmmmmmeeee

V. Que los Bonos de titulizacién emitidos por el Fondo
fueron calificados a la constitucién del Fondo por la agencia de
calificacion Standard & Poor’'s Espafia, S.A. (actualmente
Standard & Poor’'s Credit Market Services Europe Limited,
Sucursal en Espafia y conjunta e indistintamente con su matriz y
con Standard & Poor’s Rating Services, “S&P”). ---------=--==mmmmmene-

VI. Que, con fecha 17 de febrero de 2011, se modificé la
Escritura de Constitucion con la finalidad de obtener una
calificacién crediticia para los Bonos de la Serie A por parte de
Moody’s Investors Service Espafia, S.A. (indistintamente con
Moody’s Investors Service Limited “Moody’s”). Asimismo, con
fecha 6 de mayo de 2011, se volvié a modificar la Escritura de
Constitucion con la finalidad de ampliar el Fondo de Reserva y
mejorar la calificacion de los Bonos. Las referencias realizadas a
la Escritura de Constitucion se realizan a la misma en su
redaccion actual tras las modificaciones mencionadas
ANTEIIOIMENTE. —-mmm oo

Las calificaciones asignadas por las Agencias de
Calificacion inicialmente 'y en la actualidad son las

SIQUIBNTES. =mmmmm e e



Moody’s S&P
Inicial Actual Inicial Actual
(18/02/11)
Serie A A2(sf) A3(sf) | AAA(sT) A-(sf)
Serie B A(sf) A-(sf)
Serie C BBB-(sf) BBB(sf)

VII. Que BBVA, en su condicion de Entidad Suscriptora,
suscribié la totalidad de Bonos emitidos por el Fondo. BBVA ha
comunicado a la Sociedad Gestora que mantiene la titularidad de
la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo. Adicionalmente,

BBVA es la Unica contraparte en los contratos firmados con el

VIIl. Que BBVA y la Sociedad Gestora han acordado
solicitar a DBRS Ratings Limited la asignacion de una calificacion
a los Bonos de cada una de las Series A, By C. -------------mo-mmmo—-

DBRS Ratings Limited es una agencia de calificacion con
domicilio en 1 Minster Court 10th Floor, Mincing Lane, London,
EC3R 7AA, United Kingdom. DBRS Ratings Limited ha sido

inscrita y autorizada con fecha 31 de octubre de 2011 como




agencia de calificacion crediticia en la Union Europea de
conformidad con lo previsto en el Reglamento de la Comunidad
Europea num. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 16 de septiembre de 2009 sobre agencias de calificacion
(“DBRS") ~mmmmmmmmmmmmmm e
S&P, Moody’s y DBRS, conjuntamente, seran consideradas
las “Agencias de Calificacion”. ----------mmmmmm o
IX. Que la asignacion de la calificacion a los Bonos por
DBRS supone la modificaciébn de los siguientes contratos para
incluir los criterios de DBRS en situaciones de descenso de la
calificacién crediticia de la deuda de las contrapartes de los
contratos y de las actuaciones a llevar a cabo en esos
SUPUE SO - -mmmmmm oo oo oo e
a) Contrato de Administracibn de los Préstamos
Hipotecarios y Depdsito de los Certificados de Transmision de
Hipoteca (el “Contrato de Administracion”). ------=-==-====msemmmmum-
b) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).-----------==-====mmmmmmmmmmmmmeeee o
c) Contrato de Permuta Financiera.---------=---=======mmmmmmmuuvn
d) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos -----------------
en adelante, conjuntamente, los “Contratos”. -------------------
X. Que, con fecha 17 de septiembre de 2012, la Sociedad
Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BBVA, como

anico titular de la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo y



Gnica contraparte de los contratos firmados por el Fondo,
modificaron los Contratos para actualizar los criterios de S&P tras

la rebaja de la calificacion de la deuda de BBVA de 30 de abril de

XI. Que como consecuencia de los expositivos anteriores,
esta Sociedad Gestora tiene intencion de modificar determinadas
estipulaciones de la Escritura de Constitucion del Fondo para
incluir en la Escritura de Constitucion del Fondo los criterios de
DBRS en situaciones de descenso de la calificacion crediticia de
las contrapartes de los Contratos y de las actuaciones a llevar a
cabo en esos supuestos y para adaptar los criterios de S&P
recogidos en la Escritura de Constitucion a la modificacion de los
Contratos mencionada en el expositivo anterior. -------------==--------

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

modificacién de los Contratos y de la Escritura de Constitucion,



segun el siguiente detalle: ---------=-mmmmmmm e

BBVA en su condicion de Unico titular de la totalidad de los
Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de
Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permuta
Financiera, de Agencia de Pagos de los Bonos, de Préstamo para
Gatos Iniciales, de Préstamo Subordinado y de Intermediacion
Financiera. Se acredita el consentimiento mediante copia del
documento que se adjunta como Anexo 1. -------------m-mmmmmmmmeeoe

XIIl. 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 la
Escritura de Constitucion, habiendo sido comprobado por la
CNMYV dicho cumplimiento. -------=-==-==-mmmmm oo

XIV. Que, con fecha 25 de octubre de 2012, DBRS ha
asignado las calificaciones siguientes: A(sf) a los Bonos de la
Serie A; BBH(sf) a los Bonos de la Serie B y BB(sf) a los Bonos
de la Serie C. Se adjunta copia de la carta de calificaciéon de
DBRS COMO ANEX0 2. ---mmmmmmmmm oo oo oo oo oo

XV.- Con base en lo expuesto, el sefior compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente escritura

de Tercera Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo



a la que se incorporan, formando parte integrante de la misma los
Anexos 1y 2 que se han citado, que se regird por las
SIGUIBNTE S ~-mmmm oo o oo e e
----------------------- ESTIPULACIONES: ---------------mmmmmmmmeo
1. INTERPRETACION. ~mmmmmmmmemm e
Los términos que en la presente Escritura (la “Escritura de
Modificacidén”) aparecen en mayusculas tendran el significado
gue se indica en la Escritura de Constitucion o en el Folleto, salvo

que en la presente Escritura de Modificacién se disponga otra

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

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION. =--mmmmmmm e

2.1. Por la presente Escritura de Modificacion se da nueva
redaccion a algunas de las estipulaciones de la Escritura de
Constitucion del Fondo de acuerdo a lo siguiente: ---------=-==--------

1) La estipulacion 3.1.3 (iii) relativa a la Liquidacion



Anticipada del Fondo pasa a tener la siguiente redaccion: -----------

“(iii) Estard facultada para concertar una linea de crédito,
con una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizada de BBB-, segun la escala de
calificacién a largo plazo de S&P y una Calificacion de DBRS a
largo plazo de BBB, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-1,
segun la escala de calificaciéon a corto plazo de Moody’s, 0 un
préstamo que se destinaran integramente a la amortizacion
anticipada de los Bonos de las Series pendientes de reembolso.
El pago de los costes financieros devengados y el reembolso del
principal de la linea de crédito o del préstamo se efectuard de

acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidaciéon del

2) Los parrafos segundo y siguientes de la estipulacion 10.2
relativa a la Gestion de Cobros del Contrato de Administracion
son sustituidos por los péarrafos siguientes:-------------=--=mmmemnmeue-

“Las cantidades que el Administrador reciba derivadas de
los Préstamos Hipotecarios que correspondan al Fondo las
ingresard en su integridad al Fondo en la Cuenta de Tesoreria el
segundo (2°) dia posterior al dia en que fueren recibidas por el
Administrador o, en caso de no ser aquel un dia habil, el siguiente
dia habil (las “Fechas de Cobro”), valor ese mismo dia. A estos
efectos, se consideraran dias habiles todos los que lo sean con

arreglo al sector de banca de la ciudad de Madrid.---------------------



En caso de descenso de la calificacion crediticia de la deuda
no subordinada y no garantizada a largo plazo del Administrador
por debajo de Baa3, segun la escala de calificaciéon de Moody'’s,
durante la vida de los Bonos de la Serie A, el Administrador
llevara a cabo alguna de las siguientes acciones:-----------==---------

(i) constituird un depdsito en efectivo a favor del Fondo en
una entidad con una calificacién crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizada a corto plazo de P-1, segun la
calificacion de Moody’s, 0 -----=-====nmmmmmm oo

(i) contratara una linea de crédito incondicional, irrevocable
y a primer requerimiento de la Sociedad Gestora con una entidad
con una calificacion crediticia minima de su deuda no subordinada

y no garantizada a corto plazo de P-1, segun la calificacién de

El importe del depésito o el limite maximo de la linea de
crédito contratada sera por un importe equivalente al importe
estimado agregado de las cuotas de amortizacion y de intereses
gue generarian los Préstamos Hipotecarios durante el mes natural
de mayor importe desde la fecha de pérdida de la calificacion

Baa3, segun la escala de calificacibn de Moody'’s, calculado con



las hipoétesis de que la tasa de morosidad de los Préstamos
Hipotecarios fuese del 0,00% y la TACP del 10,00%. ----------------

El Fondo Unicamente podra disponer de dicho depdsito o de
la linea de crédito en el importe de las cantidades que dejase de
percibir del Administrador, en su caso, que correspondan al Fondo
y que el Administrador hubiera percibido de los Préstamos
Hipotecarios y no hubieran ingresado al Fondo. ------------=--=---=----

En caso de descenso de la calificacion crediticia de la deuda
no subordinada y no garantizada del Administrador por debajo de
BBB-, segun la escala de calificacion de S&P, pudiera dar lugar a
un descenso en las calificaciones otorgadas por S&P a los Bonos,
el Administrador llevard& a cabo alguna de las siguientes
ACCIONES: —mmmm oo -

(i) obtener de una entidad, con calificacién crediticia minima
de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de
BBB-, segun la escala de calificacion de S&P, en un plazo maximo
de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar
dicha circunstancia, un aval a primer requerimiento, que cumpla
con los criterios de S&P vigentes en cada momento, por un
importe tal que permita mantener las calificaciones otorgadas a
oS BONOS POr S&P; O ----m-mmmmmmm e

(i) constituir un deposito en efectivo a favor del Fondo para
gue no se perjudique la calificacion otorgada a los Bonos por

S&P, en un plazo maximo de diez (10) dias a contar desde el



momento que tenga lugar la mencionada circunstancia, en una
entidad con una calificacion crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizada a largo plazo de BBB-, segun la
escala de calificacion de S&P.-----------m-m-mmmm oo
El importe del aval o del depdsito serd por un importe
equivalente al importe estimado agregado de las cuotas de
amortizacibn y de intereses que generarian los Préstamos
Hipotecarios durante un mes desde la fecha de pérdida de BBB-,
segun la escala de calificacion de S&P, calculado con una TACP
basada en la TACP histérica de los Préstamos Hipotecarios
cedidos al FoNdo. ------------mmmm e
El Fondo Unicamente podra ejecutar el aval o disponer del
importe del depdsito en el importe de las cantidades que dejase
de percibir del Administrador, en su caso, que correspondan al
Fondo y que el Administrador hubiera percibido de los Préstamos
Hipotecarios y no hubiera ingresado al Fondo.------------==--=---o-----
El Administrador llevara a cabo alguna de las mismas
medidas conforme al criterio de Moody’s o al criterio de S&P en
caso de que, respectivamente, la deuda a corto o largo plazo no

subordinada y no garantizada del Administrador no estuviera



calificada por Moody’s (en caso de vigencia de la Serie A) o

Si la Calificacion de DBRS para el Administrador fuera
rebajada de la calificacion BBB (low) a largo plazo, o le fuera
retirada su calificacion, el Administrador debera llevar a cabo
alguna de las siguientes acciones: (i) buscar una entidad con
calificaciéon suficiente que le sustituya en sus funciones de
Administrador (ii) buscar un administrador de respaldo, o (iii)
constituir un depdsito en efectivo a favor del Fondo por una
cantidad que esté en linea con los criterios de DBRS. ----------------

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por
la realizacién y formalizacion de las anteriores acciones, conforme
a los criterios de las Agencias de Calificacion, seran por cuenta
del Administrador. ==--==-==mmmm e e e s

El Administrador en ningun caso abonara cantidad alguna al
Fondo que no hubiere recibido previamente de los Deudores en
pago de los Préstamos Hipotecarios.” ----------==-=-mmmmmmmmmmmmm oo

3) En la estipulacién 14.2 relativa a las “Consideraciones
sobre las calificaciones” se afladen los parrafos siguientes: ---------

“Las calificaciones asignadas a cada una de las Series de
Bonos por DBRS constituyen una opinion acerca del pago puntual
de intereses y el pago del principal antes o en la Fecha de
Vencimiento Final, de conformidad con los documentos de la

OPEIACION. === mm e e



Las calificaciones de los Bonos no constituyen una opinion
acerca de la probabilidad o frecuencia de que se produzcan
amortizaciones sobre las obligaciones subyacentes o la
posibilidad de que el tenedor de los Bonos obtenga un
rendimiento inferior al esperado. Las mencionadas calificaciones
crediticias son so6lo una opinién y no tienen por qué evitar a los
potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios
analisis de los valores a adquirir.” ==-==-=======mmmmmmmmm oo

4) Los parrafos 4° y siguientes de la estipulacion 18.1
relativa al Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) son sustituidos por los
PArrafos SIgQUIENEES: === mm e m e

“En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada de BBVA o de la entidad en la que estuviera abierta la
Cuenta de Tesoreria (cualquiera de ellos, el “Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de
la vida de la Emision de los Bonos, un descenso en su calificacion
situandose por debajo de BBB-, segun la escala de calificacién a
largo plazo de S&P, o durante la vigencia de los Bonos de la Serie

A, por debajo de P-1, segun la escala de calificacion a corto plazo



de Moody’'s, o por debajo de BBB a largo plazo segun la
calificacion publica asignada por DBRS o0 en caso de no existir,
las valoraciones internas y/o calificaciones privadas realizadas por
DBRS (la “Calificacion de DBRS”), la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde el
momento que tenga lugar el descenso por debajo de BBB- o de P-
1 o de BBB deberd poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacién que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromisos derivados del
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) para que no se vea perjudicada la
calificacibn otorgada a los Bonos por las Agencias de
CalificaCioN: =-==-=mmm e o e e

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima
de su deuda no subordinada y no garantizada de BBB-, segun la
escala de calificacion a largo plazo de S&P y/o, en caso de
vigencia de la Serie A, de P-1, segun la escala de calificacion a
corto plazo de Moody’s, y/o con Calificacion de DBRS a largo
plazo de BBB (sin que dicha calificacion se encuentre en situacion
de “Under Review (Negative)”), un aval incondicional, irrevocable
y a primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud
de la Sociedad Gestora, el pago puntual por BBVA de su
obligacién de reembolso de las cantidades depositadas en la

Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la



situacién de pérdida de la calificacion BBB- y/o P-1 y/o BBB por
parte del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria. -------=-========-mmnmmno-

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad cuya
deuda no subordinada y no garantizada posea una calificacion
minima de BBB-, segun la escala de calificacion a largo plazo de
S&P, vy, en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, segun la escala
de calificacion a corto plazo de Moody’s, y con Calificacion de
DBRS a largo plazo de BBB (sin que dicha calificacion se
encuentre en situacion de “Under Review (Negative)”), y contratar
la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que podra ser
diferente a la contratada con el Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).-------============mmrmmmmunv

En caso de producirse la situacién b) anterior y que,
posteriormente, la deuda a no subordinada y no garantizada de
BBVA alcanzara nuevamente la calificacion minima de BBB-,
segun la escala de calificacion a largo plazo de S&P, y, en caso
de vigencia de la Serie A, de P-1, segun la escala de calificacion a
corto plazo de Moody’s, y la Calificacion de DBRS a largo plazo

de BBB, la Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los



saldos de nuevo a BBVA bajo el Contrato de Apertura de Cuenta
a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).-----------------

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran
por la realizacion y formalizacion de las anteriores opciones seran
por cuenta de BBVA o, en su caso, del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria garantizado. —--------===-mmm oo

BBVA, desde el momento en que se dé el descenso de las
citadas calificaciones crediticias de su deuda, se compromete a
realizar esfuerzos comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a) o b)
N0 @S, ~mm oo oo oo

5) En la estipulacion 18.4 relativa al Contrato de Permuta
Financiera, el apartado “8. Actuaciones en caso de modificacion
de la deuda de la Parte B por S&P” se sustituye en su totalidad
por 10s parrafos SigUIENEES: —-------mmmmmm oo

“8. Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion de
la deuda de la Parte B por S&P."--------=--m-mmmmmmm oo

De acuerdo con la actualizacibn del criterio de
contrapartidas de 31 de mayo de 2012 de S&P “Counterparty Risk
Framework Methodology And Assumptions”, y, en concreto, con la
opcion 1 de reemplazo que serd la que aplique al Contrato de
Permuta Financiera: En el supuesto de que la deuda a largo plazo
no garantizada y no subordinada de la Parte B (o quien le

sustituya) descienda, en cualquier momento de la vida de los



Bonos, por debajo de una calificacion de BBB (o0 su equivalente)
por S&P, la Parte B (0 quien le sustituya), debera constituir una
garantia a favor de la Parte A, en un plazo maximo de 10 Dias
Habiles, por un importe calculado en funcién del valor de mercado
de la Permuta Financiera y conforme a los requerimientos de los
criterios de S&P de 31 de mayo de 2012, ---------=-=mmmmmmmmmmmmememeeee

En el supuesto de que la deuda a largo plazo no garantizada
y no subordinada de la Parte B (0 quien le sustituya) descienda,
en cualquier momento de la vida de los Bonos, de una calificacion
de BBB- (0 su equivalente) por S&P, la Parte B (0o quien le
sustituya), en un plazo maximo de 60 dias naturales, deberéa: -----

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del
Contrato de Permuta Financiera, a una tercera entidad que la
sustituya (i) con una calificacion de su deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada minima de BBB por S&P o (ii) con
una calificacion de su deuda a largo plazo no garantizada y no
subordinada minima de BBB- por S&P y que constituya una
garantia a favor de la Parte A por un importe calculado en funcién
del valor de mercado de la Permuta Financiera y conforme a los

Criterios de S&P; 0 =-=-=-==m=mmmmem e e e



(B) conseguir que una entidad de crédito adecuada para
S&P y con una calificacibn de su deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada minima de BBB por S&P, garantice
mediante aval bancario a primer requerimiento, que cumpla con el
criterio de S&P, el cumplimiento de las obligaciones de la Parte B
derivadas del Contrato de Permuta Financiera. -------------------------

Cualquier garantia estard sujeta a la confirmacién vy
mantenimiento de la calificacion de los Bonos otorgada por S&P.
Todos los costes derivados de cualquiera de las acciones
anteriormente definidas seran a cargo de la Parte B.”-----------------

6) En la estipulacion 18.4 relativa al Contrato de Permuta
Financiera, se afade un nuevo apartado “8.ter Actuaciones en
caso de modificacion de la calificacion de la deuda de la Parte B
por DBRS” con el contenido siguiente: ---------=-===mmmmmmmmmmmmm oo

“8.ter Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion
de la deuda de la Parte B por DBRS ----------==mmmmmmmm oo

(A) En el supuesto de que la Calificacion de DBRS de la
Parte B fuese inferior a la calificacion crediticia de A a largo plazo,
es decir, ocurra un incumplimiento del “Primer Nivel de
Calificacion”, ésta deberd, a su costa, y en un plazo no superior a
treinta (30) Dias Habiles: -------=======mmm e

(a) constituir un depdésito de efectivo o de valores a favor del
Fondo en garantia del cumplimiento de las obligaciones

contractuales de la Parte B y por un importe calculado en funcién



del valor de mercado de la operacion y de conformidad con los
criterios vigentes en ese momento publicados por DBRS, que
permita mantener las calificaciones asignadas a los Bonos segun
lo requerido por los Criterios de Swap de DBRS (“Dep6ésito de
Efectivo 0 Valores”); 0 —----------mmm oo

(b) que una tercera entidad con Calificaciéon de DBRS igual
0 superior a A, para su deuda a largo plazo (“Garante”), garantice
el cumplimiento de sus obligaciones contractuales (“Garantia
Elegible”); 0 -----m=mmmmmmm e

(c) que una tercera entidad con Calificacién de DBRS igual
0 superior a A, para su deuda a largo plazo, asuma su posicién
contractual en el Contrato de Permuta Financiera mediante su
subrogacion en el mismo, o en virtud de un nuevo contrato en
condiciones sustancialmente idénticas al Contrato de Permuta
Financiera, siempre que no afecte a las calificaciones otorgadas a
los BON0S por DBRS. ------- - m oo

(B) En el supuesto de que la Calificacion de DBRS de la
Parte B fuese inferior a la calificacion crediticia de BBB a largo
plazo, es decir, ocurra un incumplimiento del “Segundo Nivel de

Calificacion”, ésta deberd, a su costa, y en un plazo no superior a



treinta (30) Dias Habiles: -------=======mmmmm oo

(a) que una tercera entidad con Calificaciéon de DBRS igual
0 superior a A, para su deuda a largo plazo, asuma su posicién
contractual en el Contrato de Permuta Financiera mediante su
subrogacién en el mismo, o en virtud de un nuevo contrato en
condiciones sustancialmente idénticas al Contrato de Permuta
Financiera, siempre que no afecte a las calificaciones otorgadas a
los BONOS por DBRS; 0 —-----=mmmmm e o e oo

(b) que, en caso de que se mantenga el Depodsito de
Efectivo o Valores constituido en el caso de Incumplimiento del
Primer Nivel de Calificacion, una tercera entidad con Calificacion
de DBRS igual o superior a BBB, para su deuda a largo plazo,
asuma su posicion contractual en el Contrato de Permuta
Financiera mediante su subrogacion en el mismo, o en virtud de
un nuevo contrato en condiciones sustancialmente idénticas al
Contrato de Permuta Financiera, siempre que no afecte a las
calificaciones otorgadas a los Bonos por DBRS; 0 -------------==------

(c) constituir un depdsito adicional de efectivo o de valores a
favor del Fondo en garantia del cumplimiento de las obligaciones
contractuales de la Parte B y por un importe calculado en funcién
del valor de mercado de la operacion y de conformidad con los
criterios vigentes en ese momento publicados por DBRS, que
permita mantener las calificaciones asignadas a los Bonos segun

lo requerido por los Criterios de Swap de DBRS (“Depdsito



Adicional de Efectivo 0 Valores”); 0 -------=--==-mmmmmmmmmmmmm oo
(d) que una tercera entidad con Calificaciéon de DBRS igual
0 superior a A, para su deuda a largo plazo (“Garante”), garantice
el cumplimiento de sus obligaciones contractuales (“Garantia
Elegible”). mmmmmmmm oo oo e e e
En el supuesto de que la Parte B no realice ninguna de las
actuaciones indicadas en (A) o (B), la Sociedad Gestora podra
considerar que ha acaecido un supuesto de vencimiento
anticipado del Contrato de Permuta Financiera. ---------------==--=----
Todos los costes, gastos e impuestos en que incurra por el
cumplimiento de las anteriores obligaciones seran por cuenta de
|a Parte B. -----mmmmm oo oo oo e
Una entidad tendra el “Primer Nivel de Calificacién” cuando
dicha entidad posea, al menos, una Calificacion de DBRS de A
para su deuda a largo plazo. --------==-==mmmmm o
Una entidad tendra el “Segundo Nivel de Calificacion”
cuando dicha entidad posea, al menos, una Calificacion de DBRS
de BBB para su deuda a largo plazo. ----------========mmmmmmmmmmmm oo
“Garantia Elegible” significa una garantia absoluta,

incondicional, irrevocable y vinculante proporcionada por un



Garante y de ejecucién directa por la Parte A, donde:-----------------
1. la garantia establece que si la obligacion garantizada no
se pudiese realizar, el Garante hara todos los esfuerzos

razonablemente posibles para procurar su cumplimiento a la Parte

2. la garantia establece que no podra ser resuelta hasta el
pago completo de las obligaciones garantizadas. ----------------------

3. Y, 0 DIEN: oo e e

a. una firma de abogados haya dado una opinion legal,
confirmando que ninguno de los pagos del Garante a la Parte A
estara sujeto a retencion o deduccién a cuenta por Impuestos; 0--

b. en caso de que cualquiera de los pagos del Garante a la
Parte A estén sujetos a retencidbn o deduccidon a cuenta por
Impuestos, el Garante estard obligado a pagar la cantidad
adicional necesaria para garantizar que la cantidad efectivamente
recibida por la Parte A (libre y exenta de retencién o deduccion a
cuenta) serd igual a la cantidad que hubiera recibido la Parte A si
no se hubiese producido dicha retencién o deduccion; 0 -------------

4. una firma de abogados haya dado una opinion legal
confirmando que, en caso de que la legislacién aplicable a la
garantia difiera de la ley aplicable a la jurisdiccion donde el
garante tenga su domicilio, cualquier pronunciamiento judicial
obtenido en relacibn con la garantia serd exigible frente al

Garante en la jurisdiccién donde el Garante tenga su domicilio.----



5. y el Garante renuncia a cualquier derecho de
compensacion por los pagos en virtud de la garantia. ----------------
“Garante” signifiCa: -----=--=====mm oo
1. una entidad que legalmente pueda llevar a cabo las
obligaciones derivadas de la Garantia Elegible y cumpla con el
Primer Nivel de Calificaciéon de DBRS. --------=======mmmmmmmmm oo
2. si la Parte B se encuentra por debajo del Segundo Nivel
de Calificacion o deja de tener Calificacibn de DBRS, sera
Garante una entidad que legalmente pueda cumplir con las
obligaciones garantizadas y que cuente con al menos el Segundo
Nivel de CalificaciOn.” ==-======mmm e
7) En la estipulacion 18.4 relativa al Contrato de Permuta
Financiera, el apartado 9.1 pasa a tener la siguiente redaccion: ---
“9.1 La Parte B soélo podra ceder todos sus derechos y
obligaciones derivadas del Contrato de Permuta Financiera,
previo consentimiento por escrito de la Parte A, a una tercera
entidad con una calificacion de su deuda no subordinada y no
garantizada de BBB a largo plazo, segun la escala de calificacion
de S&P (o BBB- a largo plazo si se constituye la garantia a favor

del Fondo) , y, en caso de vigencia de la Serie A, una calificacion



crediticia de Primer Nivel de Calificacion Requerido por Moody’s, y
con el Primer Nivel de Calificacion de DBRS (o con el Segundo
Nivel de Calificaciébn de DBRS si se constituye el depésito a favor
del Fondo), previa notificacion a las Agencias de Calificaciéon.”-----

8) El cuarto parrafo de la estipulacion 18.5 relativa al
Contrato de Agencia de Pagos pasa a tener la siguiente
FEAACCION: —-mmmmm oo oo e

“En el supuesto de que la deuda no subordinada y no
garantizada del Agente de Pagos experimentara, en cualquier
momento de la vida de la Emision de los Bonos, un descenso en
su calificacion situandose por debajo de BB+, segun la escala de
calificacién a largo plazo de S&P o, durante la vigencia de los
Bonos de la Serie A, por debajo de P-1, segun la escala de
calificacibn a corto plazo de Moody's, o un descenso de la
Calificacion de DBRS a largo plazo por debajo de BBB, la
Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias
naturales a contar desde el momento que tenga lugar el descenso
por debajo de BB+ o de P-1, o de BBB, deberd, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion, poner en préactica
alguna de las opciones descritas a continuacion para que no se
vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacion: (i) obtener de una entidad con
calificacién crediticia minima de su deuda no subordinada y no

garantizada de BB+ a largo plazo, segun la escala de calificaciéon



de S&P vy, en caso de vigencia de la Serie A, de P-1 a corto plazo,
segun la escala de calificacion de Moody’s, y con Calificacién de
DBRS a largo plazo minima de BBB (sin que dicha calificacién se
encuentre en situacion de “Under Review (Negative)”), un aval
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento que garantice
al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos, durante el tiempo
gue se mantenga la situacion de pérdida de la calificacién de BB+
o de P-1 o de BBB; o (ii) revocar la designacién del Agente de
Pagos como Agente de Pagos, procediendo a desighar a otra
entidad con calificacion crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizada de BB+ a largo plazo, segun la
escala de calificacion de S&P, y en caso de vigencia de la Serie
A, de P-1 a corto plazo, segun la escala de calificaciéon de
Moody’s y con Calificacion de DBRS a largo plazo minima de BBB
(sin que dicha calificacion se encuentre en situacion de “Under
Review (Negative)”), que le sustituya antes de dar por resuelto el
Contrato de Agencia de Pagos. Si BBVA fuera sustituido como
Agente de Pagos, la Sociedad Gestora estara facultada para

modificar la comision en favor de la entidad sustituta que podra



ser superior a la establecida con BBVA en el Contrato de Agencia
de Pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacién de la anterior opcién (i)
seran por cuenta de BBVA o0, en su caso, de la entidad
garantizada.” --------==-=m-m oo

2.2. Todas las referencias realizadas a “las Agencias de
Calificacion” a lo largo de la Escritura de Constitucion, definidas
como Moody’'s y S&P en la estipulacién 14.1 de la Escritura de
Constitucion, se entenderan realizadas a “las Agencias de
Calificacion”, definidas como DBRS, S&P y durante la vida de los
Bonos de la Serie A, Moody’s, de manera conjunta. Asimismo,
todas las referencias realizadas a los términos “calificaciones” o
“calificacion” de los Bonos, se entenderan, en cualquier caso,
referidos a las calificaciones emitidas por las tres Agencias de
Calificacion, es decir, tanto las calificaciones de los Bonos de
cada una de las Series otorgadas por S&P y DBRS, como la
calificacién otorgada por Moody’s a los Bonos de la Serie A. ------

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

3. GASTOS. - e

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de
la presente Escritura de Modificacién seran por cuenta del Fondo,

como gastos extraordinarios. -----=--==============mmmmmmm oo



4. LEY Y JURISDICCION. =--m-mmmmmmmmmmemm oo

La presente Escritura de Modificacion se regira e
interpretara de acuerdo con las leyes espafiolas. ------------=--=------

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones
gue pudieran derivarse de la constitucion del Fondo,
administracién y representacion legal por la Sociedad Gestora del
Fondo, y de la Emision de Bonos con cargo al mismo, seran
conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales de la ciudad
de Madrid. —===-=mmm e e e

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condicién
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley
10/2010 de 28 de abril. -----=-==-mmmm s

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los comparecientes
aceptan la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del
documento de identidad, en los casos previstos en la Ley) al
protocolo notarial y a los ficheros de la Notaria. Se conservaran
con caracter confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a
las Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en su caso, al
Notario que suceda al actual en la plaza. La finalidad del

tratamiento es formalizar la presente escritura, realizar su



facturacion y seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,
rectificaciéon, cancelaciéon y oposicién en la Notaria autorizante.----

ASI 10 OtOrga. —========== === e

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes
especialmente las de cardacter fiscal. ----------=-======mmmmmmmmm o emeen

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo
dispuesto en el Reglamento Notarial; el sefior compareciente
segun interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, en su
totalidad y la firma conmigo el Notario, que doy fe de que el
consentimiento ha sido 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 dieciséis
folios de papel exclusivo para documentos notariales, de la serie
BA, nimeros 3247899, 3247900, 3247901, 3247902, 3247903,
3247904, 3247905, 3247906, 3247907, 3247908, 3247909,
3247910, 3247911, 3247912, 3247913 y 3247914, -------------------
Esta la firma del compareciente.- Signado: José Maria Mateos

Salgado.- Rubricados y sellado. -------=-=-========mmmommm oo
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[. lgnacic Echavarria Soriano
Direccién Financiera
BANGO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA, 5.A.

Faseo de |z Castsllana, 81 planis 18
28048 hadid 28 de saptiembre de 2012

Asunto:  BEVA RMES 5 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo™).
Modificacion de la Escritura de Constitucidon a consecusncia de la asignacion de
calificacian crediticia por DBRS.

Estimado Sr Echevarriz:

Hacemos referencia 2 13 soliciud 2 DBRS Ratings Limited ["DBRS") para Iz asignacion de unz
calificacion crediticia & los Bones de cada una las Series A, B v C emitidos con cargo al Fondo {2
"Emisién de Bonos'). promovidz & instencia de BANCO BILEAD WIZCAYA ARGENTARIA, S.A
{"BBVA") coma dnleo titular de |2 Emizién de Bonos. La asignacion de la mencionada calificacian
supondra zlgunas modificaciones respecto al contenido de la Escritura de Constitucidn del Fande y de
los Contratoz de Administrecion de los Préstamos Hipotecados v Depdsilo de los Cerlficados ds
Transmision de Hipotesa (“Contrala de Administracian™), de Apertura de Cuenta 3 Tipo de Inferés
Garantizade [Cuenta de Tesoreriz), de Permuta Financers v de Agencia de Pagos dae oz Bonos,
suscritos por ests Scoizdad Geslora, en nombre v representacion del Fondo, y BEVA. Conforms & (o
previsto 0 e apartade 3 ) del articuls 7 de fa Ley 12/9922, de 7 de julio, sobre Régimen de Scoizdades
y Fandos de lnversidn Inmoabiliaria v scbre Fondos de Titulizacion Hipotecaria {2 "Ley 19M1882%, an i3
redaccion dada por la Dizposicion Final cuata de g Ley 52009, de 29 do [unio;

"8, Para proceder a ja modificacian de la esorifura de conslitucion de un fondo, fa sociadad gastore
dabard acreditar:

al g obtencion del consentimianto de todos los Bfwares de los valorss amitidos can camo al fordo,
asl coma de laz enfidades prestamisiss y demas soresdornes gue, e SU caso, pudieran cxislr v
slempore que resuitaran sfecladaes por fa modificacidn®

La adjuntamecs, come Anexo. ks modificeciones previsizs a realizer 2n la Ezcritura de Constitucion que
s& acompanard, junio a |2 prasants carta da consantimienio a nuestra selicitud & la Comision Masianzl
del Mercado de Valores poarg la comprobacion del cumplimisnto de o dispussts an &l articuln 7 da la Ley
181882 para proceder a modificar la Escrilura de Constitucion del Fanco conforme al procedimiento
previsto por los epigrafes 3.8) v 4 de dicho articule.

De acuerde con lo antericr, e solicito que nos devusiva copia de la presents caita suscrila al final de la
mistma por apoderadols) de BEVA con poder suficlente coms manifastacicn da:

1. Cansentimientn de BEVA, coma Unico litular de 1a totalidad de 1z Emision de Benos, en rzlackn a las
modificaciones a realizar 2n la Escritura de Constitucidn conforme a o previsio en esta carta v sn =l
Anexo sdjunto en el que se detallan las modificaciones propuestas, v aceptacidn de BEBWA de las
califizacicnes creditlciae que asigne DERS a los Bonos de las Series A, B y C. Asimesma, BEVA se
compronete a mantener ba fulzridad de |3 totalidad de (3 Emision da Bonas hasta qua se formalice 1a
medificacion de la Escritura de Consbtucidn,

2. Consentimiente de BEBVA como corfraparte de (og siguientes contratos suscritos con asta Scoieded
Cestora, en representacion del Fando, en relacion a las maodificaciones a realizar en 1a Escriturs de
Constitucidn conforma 2 ko previsto an asta carta y en al Anexc adjunto en el gue s= detallan fas
modificecionss propuestas.
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(i Contrato de Administracion.

(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) Conirato de Préstamo Subordinado.

{viy Contrato de Intermediacion Financiera.

3. Consentimientc de BBVA a la firma de las novaciones o modificaciones de los Confratos de
Administracion, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizade (Cuenta de Tesorerfa), de
Permuta Financiera y de Agencia de Pagos de los Bonos con Europea de Titulizacion, en nombre y
representacion del Fondo.

4. Consentimiento de BBVA en su condicion de Entidad Cedente y compareciente en el otorgamiento en
la Escritura de Constitucion de! Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera requerido, en el
otorgamiento por Europea de Titulizacion, S.A, S.G.F.T. de la escritura de modificacion de la
Escritura de Constitucion del Fondo, una vez que la Comision Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV*) haya comprobade el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Afentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, $.A., 8.G.F.T.

P.p
foag
e

Mario Masia Vicente

’ En Madrid, 2  de septiembre de 2012

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexc que se adjunta y manifestaciéon de consentimiento y aceptacion a
los epigrafes del 1 al 4 que se incluyen en la misma. Asimismo, les
ratificamos que BBVA es el Unico titular de fa totalidad de fa Emision de
Bonos y mantendra la titularidad hasta el otorgamiento de la Escritura de
Modificacion de la Escritura de Constitucién del Fondo

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
P.P. \

Ignacio Echevarria Soriano

2/3
Lagasca, 120 (1°) -28006 MADRID- Telf.: (34) 91 411 84 67 — Fax: (34} 91 411 84 68 — www.edt-sg.com
Registro Mercanti! de Madrid Tomo 5461, Folio 49, Seccidn 8, Hoja M-89356, Inscripeién 12 Fecha 11-03-93 NIF A-80514466



Europea_de
Titulizacion

Cociedad Gastora de Fondos de Titulizaciin

ANEXC: Modificaciones propuestas a [a Escritura de Constitucion
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BBVA RMBS 5 FTA: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucidn en su

redaccion actual

Estipulacion

Escritura de Constitucidén en su redaccion
actual

Modificacion propuesta

3.1.3 {iii) Liquidacion
Anticipada del Fendo
Modificacidon
apartado (i)
Referencia Folleto:
4.4.3.3 (iif)
Documento de

Registro

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

{iiiy Estara facultada para concertar una linea de
crédito, con una entidad con calificacion crediticia

‘minima de su deuda no subordinada y no

garantizada de BBB-, segtn la escala de
calificacién a largo plazo de S&P y una
Calificacion de DBRS a largo plazo de BBB | y en
caso de vigencia de la Serie A, de P-1, segun la
escala de calificacion a corto plazo de Moody's, o
un préstamo que se destinaran integramente a la
amortizacion anticipada de los Bonos de las
Series pendientes de reembolso. &l pago de los
costes financieros devengados y el reembolso del
principal de |a linea de crédito o del préstamo se
efectuara de acuerdo con el Orden de Prelacion
de Pagos de Liguidacién de! Fondo.

10.2  Gestion  de
Cobros del Contrato
de Administracion
Parrafos 2°y
siguientes

Referencia Folleto:
3.7.2.1. 2 Médulo
Adicional

Se mantienen los
criterios de Moodys

Las cantidades que el Administrador reciba
derivadas de los Préstamos Hipotecarios que
correspondan al Fondo las ingresard en su
integridad al Fondo en la Cuenta de Tesoreria el
séplimo dia posterior al dia en que fueren recibidas
por el Administrador o, en caso de no ser aquel un
dia habil, el siguiente dia habil y con fecha de valor
del séptimo dia natural posterior al dia en que
fueren recibidas por el Administrador, segun los
términos y condiciones establecidos. A estos
efectos, se consideraran dias habiles todes los que
lo sean con arregio al sector de banca de la ciudad
de Madrid.

No obstante, en caso de un descenso de ia
cafificacion de la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador
por debajo de A-2 segun la escala de calificacién
de S&P, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-
1, segln a escala de calificacion de Moody's, la
Sociedad Gestora mediante comunicacion escrita
dirigida al Administrador, le cursara instrucciones
para gue dichas cantidades las ingrese al Fondo
en la Cuenta de Tesoreria el primer dia posterior al
dia en que fueren recibidas por el Administrador, o,
en caso de no ser aquel un dia habil, el siguiente
dia habil, valor ese mismo dia.

En caso de descenso de la calificacién crediticia de
la deuda a largo plazo del Administrader por
debajo de Baa3, segln la escala de calificacion de
Moody's, durante la vida de los Bonos de la Serie
A, el Administrador llevaré a cabo alguna de las
siguientes accicnes:

(Deconstituira un depdsito en efectivo a favor del
Fondo en una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-1,
segurn fa calificacion de Moody's, o

(ijcontratara una linea de crédito incondicional,
irrevocable y a primer reguerimiento de la
Sociedad Gestora con una entidad con una
calificacién crediticia minima de su deuda a corto
plazo de P-1, segin la calificacion de Moody’s.

El importe del depésito o el fimite maximo de ia
linea de crédito contratada serd por un importe
equivalente al importe estimado agregado de las
cuotas de amortizacion y de intereses que
generarian los Prestamos Hipotecarios durante el
mes natural de mayor importe desde la fecha de
pérdida de la calificacion Baa3, segln la escala de

Las cantidades que el Administrador reciba
derivadas de los Préstamos Hipotecarios que
correspeondan al Fondo las ingresara en su
integridad al Fondo en la Cuenta de Tesoreria el
segundo (2°) dia posterior al dia en que fueren
recibidas por el Administrador o, en caso de no
ser aguel un dia habil, el siguiente dia habil (las
“Fechas de Cobro”), valor ese mismo dia. A estos
efectos, se consideraran dias habiles todos los
que lo sean con arregio al sector de banca de la
ciudad de Madrid.

Criterio de Moody's

En caso de descenso de la calificacion crediticia
de la deuda a fargo plazo del Administrador por
debajo de Baa3, seglin la escala de calificacién
de Moody's, durante la vida de los Bonos de la
Serie A, el Administrador flevara a cabo alguna
de las siguientes acciones:

(iNconstituira un deposito en efectivo a favor del
Fondo en una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda a corto plazo de P-

P S W e A |

1, Segi:i!"l la calificacion ge wiooay s, &
(ihcontratard una linea de crédito incondicional,
irevocable y a primer requerimiento de ia
Sociedad Gestora con una entidad con una
calificacion crediticia minima de su deuda a corto
plazo de P-1, segun 1a calificacion de Moody's.

El importe del depésito o el limite maximo de la
linea de crédito contratada sera por un importe
equivalente al importe estimado agregade de las
cuotas de amortizacién y de intereses que
generarian los Préstamos Hipotecarios durante el
mes natural de mayor importe desde la fecha de
pérdida de [a calificacién Baa3, segin iz escala

e,

——




EBVA RMBS 5 FTA: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion en su

redaccidn actual

Estipulscion

Escritura de Constifucién en su redactian
actual

WModificacién propuesta

S8 actuatizan ks
criferiog de SEP

calificacion de Moody's, calouladn can |85 hipdlasis
de gue (2 12za de morosidad de los Préstamos
Hipotecarios fuese del O00% vy fa TAGPE del
10,00

El Fonde Gncaments podrd disponsr de dicho
depdsita o de la linea do cradilo en el importe de
las  cantidades  gue  dejase  ds  percibic dal
Admiristradar, en su caso, gue comespendan al
Fonrde y que g1 Administredor hubisra percibada de
los  Préstemes  Hipolecancs vy no huhiaren
ingresade &l Fondo.

En case de descenso de fa calificacian erediticia de
la deuda 3 coro plazo ne subordinada y no
garantizada del Administrader por debajo de A-2,
segln & escals de caliicacion de B&F, &
adminstrador llevard & cabo alguna de las
siguisntes accianes:

fheobtener de una enfidad, con califizacian cred iz
minima ¢a su deuda a corto plazo no subordinads
y no garanfizada de A-1, segln la escala de
califizacian de SEP, en un plaze masimo de renls
{30} dins @ contar desde e ramente gue 12nga
fugar oicha cincunstancia, un aval a  orimer
requarimiama, gue cumpla can el criteric o2 S5&F
wigerte en cada momenio; o

{iipocastitus un depdsiic en efective a favor del
Fondn, en un plaze maximo da diez (10) dias &
contar desde el momsmo gue tenga lugar la
mencionada circunstancia, en una entidad con una
calificacidn crediticia minima de su deuda a corta
plaze de A-1, segin |3 escala de calificeciin de
S&F,

El importe de! aval o del depdsite serd por un
impore equivaientz al impore estimade agregado
da lag cuslas de amortizacion ¥ de interesas qua
panerarian log Préslames Hipotacarios durente un
mes desde la feche de pérdida de la callicacion de
A3, seqin la escala de calificacion de S&P,
caleulade con una hipdiesis da TACP besade en la
TACP hisicriza de los Préslamos Hipotosoros
cedidos al Fonda

El Fondo imicamants padrd ejecutar el aval o

disponer dei importe del depdatto an el impore de |

las cartidades gue depse de  pesciblr ded
Adrinistradar, en sy casg, que corespondan al
Fondo v que @ Administradgor hubiers percibido de
los Préstamas Hipotecarios y no hubisrs ingregsads
gl Fondo.

El Admimstradar llevard a cabo alguna de 1ag |
mismas medidas en caso de que e deuds a corfo |

plezo no suborhinada v no garantizada  del
Adrinisirzdar ro esfuviera calificada per Moody's
{en caso da vigencia de |s Serie A) o SEP.

En case de que la deuda a ocoto plazo no
gubordlinads v no garanfizada ded Administrades
zleanzara nuavarmanta la calificacién minima de A-
Z, segun la escala de calificacion de S&F, v an
caso da vigencia de la Sarie A, de P-4 segon la
mscela de calfoaciin de Moody's, las cantidades

de califizacian de Maopdy's, calculado con |as
nMipesiz de gque la lasa de morosidad de los
Présfamos Hiporecarics fuasa del 0.00%W v |
TACP del 10.00%.

El Fondo dnicamente podrd disponer de dicho
depdsitn o de la lines de oréditn en & impors de
las canlidades que dejgse de percibr del
Adminiztredor, en su @aso, gque cermespondan &l
Farmio y que el Administrader hublera percibido
de las Fréstamos Hipolecarios y no hubiersan
ingresado al Fondo.

Cirifere oe S&F

En casa de descenso de la calificacion credilica
de BBVA por debajo de BBE-, seqin la escala de
cafficecion de S&F, pudera dar ugar & un
descensa en las calificaciones olorgadss por
S5&F a les Bones, BEVA Bevard a cabo alguna de
g5 siguientes sotiones:

iy obtener de una entidad, con cabfizacion
crediticla minima de su deuda g largo plazo no
subordinade v ro garantizada de BES-, segln la
escala de calificacian de S&P, an un plazo
maxima de frainta (33} dias & comer deade ef
metmento quee tenga lugar diche cirsunslancia, un
aval & primes reguerimeento, que cumpla con les
crifarios de S&P vigantes an cada momenio, por
un impotde tel que permala rmandanes @3
calificacionss otorgadas a ks HBonos por las
Agencias de Calificesion; o

{ily sonstiluir un depdsito en efective a favor del
Fondo pare qua no se perjudiqus 2 calificacidn
vlorgada a los Bonos por 3&P, an un plazo
maxime de gz (100 dizas 2 conter desde o
momente  que  tEnga  lugar B mencionada
cireunstancia, @n una entidad con una calificacion
crediticia minima de gu deuda a lergo plazo de
BEE-, segun Iz escele de calificacion de S&P,

El mmpewrle del aval o del deposito safd por Un
importe eguivalents  al  imporle  estimado
agregada de las cuotes de emortizacion ¥ de
mierese:  que  penesadan ke Frastamos
Hipatesarios durante un mes desde la fechs ds
pérdida de BBE-, sequn la escels de calificaciin
de SEP, catculade con uns TACP basada en ia
TACE histdrics de loe Préstamos Hipolecerios

¢ gadidos al Fando,

El Fondo dnicamente podid sjecutar & aval o
dizponer del importe del depasito an al importa
de las canfidades que dejase de percibir dal
Administrador, en su ceso, gue corespandan al
Fondo v gue 2 Admenstrader hubiara percibida
de laz Préstamos Hipslesards: ¢ s hublers
ingrasada al Fonda.

El Administredor llevews & cabo alguns de las
mizmas wadidas conforme 2l oitens de Masdy's
o a coriterio de S&P en cEsc de gue,
respectivamanta. la deuda a colo o largo plazo
no  suhordinada vy no garantizada sl
Adrministrador no estuviera calificada por Moody's
{&n caso de vigancia de fa Serie A) o S&P.




BBVA RMBS 5 FTA: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucién en su

redaccion actual

Estipulacion

Escritura de Constitucion en su redaccion
actual

Modificacion propuesta

Se afaden los
criterios de DBRS

que el Administrador reciba derivadas de los
Préstamos Hipotecarios que correspondan  al
Fondo podran ser ingresadas nuevamente en su
integridad al Fondo en la Cuenta de Tesoreria el
séptimo dia posterior al dia en que fueren recibidas
por el Administrader v no serén de aplicacion las
acciones (i) y (i) anteriores, relativas a la
calificacion de Moody's y de S&P.

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

El Administrador en ningun casc abonara cantidad
alguna al Fondo que no hubiere recibido
previamente de los Deudores en page de los
Préstamos Hipotecarios.

Criterio de DBRS

Si {a Calificacién de DBRS para el Administrador
fuera rebajada de ia calificacion BBB (low} a largo
plazo, o le fuera retirada su calificacion, el
Administrador deberd llevar a cabo alguna de [as
siguientes acciones: (i) buscar una entidad con
calificacidn suficiente gue le sustituya en sus
funciones de Administrador (i) buscar un
administrador de respaldo, o (i) constituir un
depdsito en efectivo a favor del Fondo por una
cantidad gue esté en linea con los criterios de
DBRS.

Pérrafos comunes a las tres agencias

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por la realizacién y formalizacién de tas
anteriores acciones, conforme a los criterios de
las Agencias de Calificacidn, seran por cuenta del
Administrador.

El Administrador en ningin casc abonara
cantidad alguna al Fondo que no hubiere recibido
previamente de los Deudores en pago de los
Préstamos Hipotecarios.

14.2
Consideraciones
sobre
calificaciones.

las

Referen cia Folleto:
7.5 Nota de Valores

Se  afiaden ias
calificaciones de
DBRS

Las calificaciones asignadas a cada una de las
Series de Bonos por DBRS constituyen una
opinion acerca del page puntual de intereses vy el
pagoe del principal antes o en la Fecha de
Vencimiento Final, de conformidad con los
documentos de la operacion.

Las calificaciones de los Bonos no constituyen
una opinion acerca de la probabilidad o
frecuencia de que se produzcan amortizaciones
sobre las obligaciones subyacentes o la
posibilidad de que el tenedor de los Bonos
obtenga un rendimiento inferior al esperado. Las
mencionadas calificaciones crediticias son sdlo
una opinidbn y no tienen por qué evitar a los
potenciales inversores la necesidad de efectuar
sus propios andlisis de los valores a adquirir.

18.1  Coniraio de
Apertura de Cuenta
a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta
de Tesoreria)

Parrafos 40 y
siguientes.

Referencia Folieto:
3.4.4.1 Médulo
Adicional

En e supuesio de que {a deuda a corlo plazo no
subordinada y no garantizada de BBVA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento
de la vida de la Emisién de los Bonos, un
descenso en su calificacion situdndose por debajo
de A-1, segin la escala de calificacion de S&P, o
durante la vigencia de los Bonos de la Serie A, de
P-1, segin la escala de calificacion de Moody's, la
Sociedad Gestora, en un plazo maximo de sesenta
(60} dias naturales a contar desde el momento que
tenga lugar e} descenso por debajo de A-1, o en un

En el supuesto de gue la deuda no subordinada y
no garantizada de BBVA o de ia entidad en la
que estuviera abierte la Cuenta de Tesoreria (el
“Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida
de la Emision de los Bonos, un descenso en su
calificacion situandose por debajo de BBB-,
segin fa escala de calificacion a largo plazo de
S&P, o durante la vigencia de los Bonos de la
Serie A, por debajo de P-1, segln la escala de
calificacion a corto plazo de Moody's, o por
debajo de BBB a largo plazo segun la calificacion
publica_asignada por DBRS o en caso de no

3
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plaza maxima ce treinfa (30 dizgs naturakes a
contar desde al momenlo gua langa lugar al
descenso por debeje d2 P17, deberd poner en

| practica, alguna de Bs apolones deserks o
Leantinuacién gue permitan mantener un adecuado

nivel de gereniia respecic B los compromisos
dervadeos ded Contrato de Aperura de Suenta a
Tipe de Intenés Garantzade (Cuenla ds Tesareriz)
pera que no $2 vea perudcada la calificacian
oformgada a2 los Bonos por las Agoncizs  da

| Calificasidn:

iaJ Oltener de ura entidad  con calficeciin

craditicia minima de su deuda a cofe plazo no
subordinada v no garantizada de A-1, saglin la
esepls de celificacian de S&P vy, en ceso ds
vigenca de la Serie A, de P, segin fa escala de

calficacion de Moody's, un aval foondicional, |

irrevocable y B primer requermiznto que garentlce
&l Fondo, & smple solicied de kB Sociedad

Gestora, o page puntual por al Tanedor de la
Cuenla de Tesorerla de su  obligacidn de

resmizdes de los conlidades depositadas an la
Cuenta de Tasoraria, duranfe al tismpo que se
manterga la sitvacidn de pérdida de la callficacion
A1 0 F-1 de la deuda dal Teradoer de la Suenta de
Teeorsrla

b} Trasledar la Coenla de Tesoreria a une enfidad
cuya deuda a corto plsze ro subordinada v no
farantizada posea una califizacian minima de A-1,
segln la escale de calificecitn de S&F, v en caso
de vigencia de la Sene A, de P-1] segln la escala
de calificacion de Moody's, y cantratar la maxima
renizbilidad posinle para sus saldos, que podrd ser
diferamlz a la contratada con el Teneder de la
Cuerita de Tesorera en vitud dal Confraio de
Aperiura da Cuente a Tipo de Interés Garantizado
[Cuentz de Tesareria).

Ern ocaso do producirse la situacién b)) antsrior
g, posienammente, o dewda g core plazo no
subgrdinada y no garantizada de BBYA alcanzara
neevaments la calificacién minima de A-1, segin
‘a ezcala de calficadion de 5&P, v en caso de
vigarciz da la Serig A, de .7, segin kb eacala de
calffcacidn de Moody's, la Sociedad Sestora con
posterionidad frasladara los saldos de nuevo 2
SRV o e Conbabe de Aperlure de Cuenta &
Tipa da Intergs Garantizado [Cusnta de Tesorsra),

Tedos los costes, gastos ¢ iMPpUeStos en que e
incuman por la realizaecion y formelizacion de las
anferiores opoiones ssrdn por cuenta de BBYA o,
en su caso, dal Teredar & 3 Cuanta da Tesoraria
suslihuide,

BEWA, desde & momenio en gue se ¢a el
descenso de las citedas celficaciones eredilicias
de sy deuda, se compromete a realizar esfuerzos

exislr, las valoraciones mtemas wo callbcacionas
privadas rezlizadas por DERS {la "Calificacidn de
DBRST, fa Socedad CGesfora, en un pazo
maxino d= beinta (3 dizs nzaturales a contar
desde el momento que tenga lugar ef descenso
o cebaje de BEB- o de P-1 o de BED deberd
poner en  practice, alguna do les opciones
descritas & condinuacian que parmitan mantaner
un adecuado nivel de garantia respecic a los
compromizos dervedos del presente Contraio
para que ne se vea peijudicads la calificacian
olorgada a los Bonos por laz Agerwias de
Celificacian

ay Obtensr de una entidad con caiificacdan
craditicia minima de su deuda no subardingda v
no garantizads de BBEBE-, segin la escals de
calificzacion o lamo plaze de S&P vy, on caso de
vigenciz de f3 Ser= A, de P-1, sapun la ascels
de callficacidn a core plaze de Moody's, v con
Calificacion de DERE & largo plezo d= BBE (zin
que dicha calificacion s2 ancuenira en situacidn
de  “Under Review {Negative!), un aval
incandicional,  imevocable v o peimer
requerimeento gue garantice al Fondo, & simple
zalizitud de |a Sociedad Gestora, 8l pags puntual
por BBYA de su obligacidn de reemboizo de las
cantigades  depesiladas en la Cusnla o2
Tesarerla, durante el dempo que s& mantanga |a
situzcion de peérdida de la calificacion BEB- o P-1
o BBE por parte del Tenedor de la Cuenda de
Tasoraris.

k) Trasiedar la Cuents de Tesorerie 8 una
entdad  cuya deuda no subordinadz yo no
parantizads pases una calificasion minima da
BEB-, segdin la eszals de calificacidn a largo
plazo dd 58P, y, en caso de vigencia de B Sene
A, de P-1, segin la escala de calificzcian a carto
plaze de Maoody's, v con Calificacién de DERE a
largo plezo de BEB {sin gue dicha cabficacian se
encuentra en  siuaciin de “Under  Review
(Megative)™, » conlratar la mésima rentabilidad
pogible para sus saldos. que podra ser diferenie
2 la contratada con el Tenedor da la Cuenta de
Tesorera en virtud dal presama Contrate.

En ¢aso de producirse |8 situacion by anterior v
gue, posteriprments, fa dewds a no subordinada y
na garzntizada de BEVA alcanzara nuevamente
la calificacién minima de BEB-, 3egln la escala
de celificacidn a largo plezo de B&F, vy, en s
de vigencia de la Sane A, de F-1, sagin la eccala
de calificacién a coro plazo ce Moody's, v [a
Calificacion ¢ DBRE & largs plezo de BEB, Ia
Sociedad Goslara con pogienondad  reskdard
ins saldos de nuave a3 BEVA bajo el Contrata da
Apertura de Cuenta a Tipe de  Irterés
Garantzado {Cuonta do Tesoroia).

Tados los costes, gastos & mpusstas en que &8
incurran par la realizacion y farmalizeciin da las
anenores apcicnes Seran por cuenta de BEVA a
an su casg, del Tensdor de la Cuenfa de
Tescreria garantizada.

EBVA, desde el momenio en que se dé gl
descense de las ciledes calficaciones credilizias
de su deuda, se compromets a realizar esfuerzos
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comerciales razonables para que la Sociedad
Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a) o
b) anteriores.

comerciales razonables para gue la Sociedad
Gestora pueda adoptar aiguna de las opciones a)
o b} anteriores.

18.4 Contrato de
Permuta Financiera.

Referencia Folleto;
3.4.7.1 Modulo
Adicional

Se actualiza 8.
Actuaciones en caso
de modificacion de la
calificacion de la
Parte B por S&P

8. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la deuda de la Parte B por S&P.
De acuerdo con los criterios vigentes de S&P,
sujetos a cambios ¢ revisiones en el futuro que
sean publicados por S&P y enviados a la Sociedad
Gestora:

En el supuestc de que la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la Parte B (o
quien le sustituya) experimentara, en cualguier
momento de la vida de los Bonos un descenso en
su calificacion  situdndose por debajo de A-1
("Calificacién Requerida por S&P"), en un plazo de
60 dias naturales y a su costa, deberd adoptar una
de las siguientes medidas:

(Ajceder todes sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera, a
una entidad de credito que le sustituya, con una
calificacién de su deuda a corto plazo no
garantizada y no subordinada minima de A-1 por
8&P; 0

(B)conseguir que una entidad de crédito adecuada
para S&P y con una calificacién de su deuda a
corto plazc no garantizada y no subordinada
minima de A-1 por S&P, garantice solidariamente
el cumplimiento de las obligaciones de la Parte B
derivadas del Contrato de Permuta Financiera.
Mientras se adoptan algunas de las medidas
anteriores, y en un plaze maximo de 10 Dias
Habiles v a su costa, la Parte B (o
sustituya) deberd constituir una garantia en
efectivo o en valores a favor de la Parte A, por un
importe correspondiente al 125% del valor de
mercado de la Permuta Financiera, conforme a los
términos del Contrato de Permuta Financiera.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B (¢
quien le sustituya) que baya sido objeto de la
rebaja de calificacion por parte de S&P y que haya
fenido que adoptar alguna de las medidas
anteriores (A) o (B).

auian lo
quien ¢

8. Actuaciones en caso de modificacion de la
calificacion de la deuda de la Parte B por S&P.
De acuerdo con la actualizacién del criterio de
contrapartidas de 31 de mayo de 2012 de S&P
"Counterparty Risk Framework Methodology And
Assumptions”, y, en concreto, con la opcion 1 de
reemplaze que sera la que aplique al Contrato de
Permuta Financiera:

En el supuesto de que la deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada de la Parte B (o
quien le sustituya) descienda, en cualquier
momento de ia vida de los Bonos, por debajo de
una calificacion de BBB (0 su equivalente) por
S&P, la Parte B (0 quien le sustituya), debera
constituir una garantia a favor de la Parte A, en
un plazo maximo de 10 Dias Habiles, por un
importe calculade en funcién del valor de
mercado de [a Permuta Financiera y conforme a
los requerimientos de los criterios de S&P de 31
de mayo de 2012.

En el supuesto de que la deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada de la Parte B {0
quien e sustituya) descienda, en cualquier
momento de la vida de los Bonos, de una
calificacién de BBB- (o su equivalente) por S&P,
la Parte B (o quien le sustituya), en un plazo
maximo de 60 dias naturales, debera:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera, a
una tercera entidad que la sustituya (i) con una
calificacién de su deuda a large plazo no
garantizada y no subordinada minima de BBB por
S&P o (i} con una calificacién de su deuda a
largo plazo no garantizada y no subordinada
minima de BBB- por S&P y que constituya una
garantia a favor de ia Parte A por un importe
calculado en funcién del valor de mercado de la
Permuta Financiera y conforme a los criterios de
S&P; o

(B) conseguir que una entidad de crédito
adecuada para S&P y con una calificacién de su
deuda a largo plazo no garantizada y no
subordinada minima de BBB por S&P, garantice
mediante aval bancario a primer requerimiento,
que cumpla con el criterio de S&P, el
cumplimiento de las obligacicnes de la Parte B
derivadas del Contrato de Permuta Financiera.

Cualquier garantia estara sujeta a la confirmacién
y mantenimiento de la calificacion de los Bonos
otorgada por S&P. Todos los costes derivados de
cualquiera de las acciones anteriormente
definidas seran a cargo de la contrapartida
inelegible.
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Sa maniiens sin
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Acluaciones en casa
o de modificacion de la

i calificatidn de |2
Parte G por Moeody's

4 bis. Actuaciones en caso de modificacion de
fa calificacign da la dewda de la Parte B por
Maoody's.

La Parle B sswmird los siguienies compramisos
imevocables  bajo el Corfrato de Pemuta
Flnanciara:

(DS, en coakguier momenio durante ls vigencia de
I Bones de ka Berle A, ni la Parle B ni ninguno de
sus Garantas cuenta con el Primer Mivel de
Calificacidn Reguerido {incumplimisma del Primer

! Mival de Calificacien”), la Parte B deberg constfituir

un depdsita en efective o de valores a favor del
Fonde en una enfidad con una ealificacion de tu
deuda & coro plazo no subordinads vy no
garanlzace igual a2 P-1 segdn le escele de
calficssitn de Moody's, de conformidad con ks
términos del Ansxe de Garentla Crediticla, an sl
plazn de treinla (30) Des Hables desde la
aeumrancia de dicha circunstancia.

El depdsito en efectvo ¢ de valores constituida a
faver dal Fonde podra evitarss =i se llavara 2 cabo
slguna de las siguientes medidas:

) plencion de un sustituto con al manos e
Sequnde Mivel de Calificacidn Raguerdlo
{"Sustitte Apta™.

biOblancion de un Garanlz coa el Primer Nivel de
Calificackin Requericls,

(il &i, duramta la vigancia de los Bonos dae la Serie
A, ni la Parlz B ni glguna de sus Garantes cuanta
con al menes e Sagunds Nivel de Calificacian
Raguerda (Incumplimiento del Segundo Nival de
Calificacién’), la Parle B acluands de forma
dilmenie, procurara, en el plezo mas brove pogible,
{A) abterer un Garanie con 2l menas el Segqundo

susituic con el mencs el Segundo Nivel de
Calificacidn Requendo CSustiluio Apte”) {0 bien
gue &l Sustitute Apto cuamte con un Garante cor al
Segundo Nivel de Celificasion Requerikdo).

descrites anferiormante, la Pere B debera. en &l
plaza de relnta (300 Dlas Hablles desds la
courrancia del Incumplimienio dal Segundo Miveal
de Calficacidn, constituis un depdsito en efective o
da valoras @ fever del Fondo gn una entidad con
ung calificacion de su deuda a corto plazo no
subcrdinaga v mo garantizada igual a P-1 sagdn la
zscala de calificacian de Moody's, de conformidad
comn o Terminos el Anexo do Garantia Credilicia.

Las coligacionas de la Parls B bajo los apartados
(f v (i) anteriores, asi como las ceusas de
Versimiana Anticipado que ae deriven de elias,
#6lo esteran vigenies mientras e mantengan las
causas que molivaron el Incumplimients del Promes
Mivel de Calificasion o el Incumplimiarto  del
Segunde Nivel de Calificaciin, respectivamente. Ci
imparte dal depdsile que hubiera sido reglizadoe por
la Parte B bajo los aparadas i) y (i) anlerores
sera daveelto a ia Pare B cuando cesen las
causas gua mollvaran el Ircumplirmients del Primar
Mvel de Cafificacién o el Incumplimiento  del

la califieacidn de la douds do ks Parte B por
Meoody's.

La Pare B ssumird oz siguieries compromisas
imevocables  bape ol Conbalo de Permota
Firamciers:

(¥l en cualouier moments curanle la vigencka
de o= Bongs de la Sare &, mi lo Parle B ni
ninguns de sus Garantes ceenta con el Frimer
Mivel de Calificacidn Requerida ' ncemplimigntio
del Primer Mivel de Calificacian™, la Ferte 2
deberd constituir un depdsils en efedtivo 0 de
walaras & favor del Fando en uns aentidad con uns
califizacidn de su deuda a corle plzzo no
subgrdineda y no garaniizeda igual @ F-1 sagin
la escala de calificacian de  Moodys, de
cotfermidad com lee ftérminos del Anexa de
Garantia Crediticia, en ol plezo de freinfa (30]
Dias Habiles desde la ocurvencls de dicha
circunstancia.

El depdsiio en efectivo o de walore: consfifukio g
favar det Fondo podrd ewlase s ss levara a
cabo alguna de las siguiantas medidas:
g)hiencion de un sustiuto con &l menos el
Segundo Mwel  de  Calificacitn Reguendo
{"Sustituta Apla™.

biCbtensdn de un Garantz con el Frimer Nivel
de Callficackin Requerido

{inSi. duranta |z vigencia de los Bonos da |2 Serie
A, nlla Parte B nl slgune de sus Garantes cuenta
gon el mangs ol Segundo Nival de Calificacion
Fequesion | Incumplmismo del Segunde Mvel de
Calificacian™. la Parte B, actluardo da forma

didigente, procurara, 2n gl plazo mas breve
| posible, (A} oblener un Garante con 2l menos |
Mivel de Calificacidn Reguerida; o (B) obtener un

Sagurda Mivel de Calificacicn Requarido; a (2)
obtener un sustitute con al menos &l Segunca
Hivel de Califlcacidn Reqguernda (“Sustitule Aple™)
{o bign gue al Sustituba Apbe cuanta con un
Garantz con e Segundo Nivel de Calificaciin

; Regueridal,
Miertras no se leven a caba las altarnativas |

bieniras no se llevan a cabo las alternativas
descritas antericrmantes, e Pertz B deberd, en 2l
plaze de treinda (200 Dias Habies desde la
ozumancia del Incumplimients def Segunda Miveal
ce Calificacién, constitulr un depdsito en efectiva
o de walores & faver del Fondg en una enlidad
cany una calificacion de su dewda & corto plazo no
subsrdinada v no garanfizada igual 2 P-1 sagin
lz escals de calificacién de Moody's, de
conformidad con los Wimines  del Anexo de
Carantia Cresliticdz,

Las abligacicres de la Parte B bajo los aparades
{y y (i) arnberiores, asi como |lgs ceuses de
Wencimiento Anficipado que se darven da ellas,
silo sslardn vigentes mieniras se mantengan las
ceusas cue mofvaron gl Incamplimiamlo del
Frimer Mived de Calificzcidn o &l Incumplmiento
dal Segundo Miwal e Calificacién,
respectivamente. El impore del depdsito que
hubters sido reslizade por le Perdg B bajp los
apartades {i ¥ (i) artenares serd devuello a k&
Pare B cuandn ceean 84 caugas que motivaron
al Incumpliriento dal Primer Mival de Calificaciin
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Segundo Nivel de Calificacién, respectivamente.

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

A los efectos anteriores, “Garante” significa aquella
entidad que proporciona una Garantia Apta con
respecto a [as obligaciones presentes y futuras de
la Parte B respecto del Contrato de Permuta
Financiera. "Garantia Apta" significa una garantia
incondicional e irrevocable aportada por un
Garante de forma solidaria (como deudor principal)
que sea directamente ejecutable por la Parte A,
con respecto a la cual (i) se establece que si la
obligacion garantizada no puede ser realizada sin
que se lleven a cabo determinadas acciones por la
Parte B, el Garante realizard sus mejores
esfuerzos para procurar que la Parte B lleve a
cabo dichas acciones, (i) (A) una firma de
abogados  proporcione una  opinidn  legal
confirmando que ningunc de los pagos del Garante
a la Parte A bajo la citada Garantia estara sujeto a
deducciones o retenciones por motivos fiscales, y
dicha opinion haya sido comunicada a Moody's, 0
(B) dicha Garantia prevea que en caso de que
cualquiera de dichos pagos por parte del Garante a
la Pate A esté sujetos a deducciones o a
retenciones fiscales o a cuenta de cualquier
impuesto, dicho Garante estarad obligado a pagar
dicha cantidad adicional de forma tal que la
cantidad neta finalmente recibida por la Parte A
(libre de cualquier impuesto) sea igual al importe
total que la Parte A hubiera recibido de no haber
existido la citada deduccion o retencion, o (C) en
caso de que cualguier pago (el “Page Principal”)
bajo la citada Garantia se efectte neto de
deducciones o retenciones fiscales o a cuenta de
cualquier impuesto, la Parte B, bajo el Contrato de
Permuta Financiera, deberd efectuar un pago
adicional (el "Pago Adicicnal), de tal forma que la
cantidad neta recibida por la Parte A por parte dei
Garante (libre de impuestos), esto es, la suma del
Page Principal y el Pago Adicicnal, equivalga a [a
cantidad fotal que la Parte A hubiera recibido si
dicha deduccidn o retencién no hubiese tenido
lugar (asumiendo que en virtud de la Garantia el
Garante podra ser requerido para realizar este
Pago Adicional); y (iii) el Garante renuncia expresa
e irrevocablemente a cualquier derecho de
compensacion en virtud de dicha Garantia, y
"Sustituto  Apto” significa una entidad que
debidas a la Parte A bajo el Contrato de Permuta
Financiera o su sustituto (segin resulte de
aplicacion) (A) con el Segundo Nivel de
Calificacion Reguerido, o (B) cuyas obligaciones
presentes y fuluras debidas a la Parte A bajo el
Contrato de Permuta Financiera (o su susfituto
segln sea de aplicacién) estén garantizadas
conforme a una Garantia Apta aportada por un
Garante con el Segundo Nivel de Calificacion
Requerido.

Una entidad contard con el “Primer Nivel de

o el Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificacién, respectivamente.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por el cumplimienio de las anteriores
obligaciones serédn por cuenta de la Parte B.
A los efectos anteriores, “Garante” significa
aquella entidad que proporciona una Garantia
Apta con respecto a las obligaciones presentes y
futuras de la Parte B respecto del Contrato de
Permuta Financiera. “Garantia Apta” significa una
garantia incondicional e irrevocable aportada por
un Garante de forma solidaria (como deudor
principal} que sea directamente ejecutable por la
Parte A, con respecto a la cual (i) se establece
que si la obligacién garantizada no puede ser
realizada sin que se lleven a cabo determinadas
acciones por {a Parte B, el Garante realizara sus
mejores esfuerzos para procurar que la Parte B
lleve a cabo dichas acciones, (i} (A) una firma de
abogados proporcione  una  opinién  legal
confirmando que ninguno de los pagos del
Garante a la Parte A bagjo la citada Garantia
estara sujeto a deducciones o retenciones por
motivos fiscales, y dicha opinidn haya sido
comunicada a Moody’'s, o (B) dicha Garantia
prevea gue en caso de gue cualquiera de dichos
pagos por parte det Garante a fa Parte A esté
sujetos a deducciones o a retenciones fiscales o
a cuenta de cualquier impuesto, dicho Garante
estard obligado a pagar dicha cantidad adicional
de forma tal que la cantidad neta finalmente
recibida por la Parte A (libre de cualquier
impuesto) sea igual al importe total que la Parte A
hubiera recibido de no haber existido la citada
deduccion o retencion, o (C) en caso de que
cualguier page (el “Page Principal®) bajo a citada
Garantia se efectie neto de deducciones o
retenciones fiscales o a cuenta de cualquier
impuesto, la Parte B, bajo el Contrato de Permuta
Financiera, deberd efectuar un pago adicional (el
“Page Adicional”), de tal forma que la cantidad
neta recibida por la Parte A por parte del Garante
(libre de impuestos), esto es, fa suma del Pago
Principal y el Pago Adicional, eguivalga a la
cantidad total que la Parte A hubiera recibido si
dicha deduccién o retencion no hubiese tenido
lugar (asumiendeo que en virtud de la Garantia el
Garante podra ser requeride para realizar este
Pago Adicional); y (i) el Garante renuncia
expresa e irrevocablemente a cualquier derecho
de compensacion en virtud de dicha Garantia; y
~~~~~~~~ Ante”  significa una  entidad que
legalmente puede cumplir con las obligaciones
debidas a ta Parte A bajo el Contrato de Permuta
Financiera o su susiituto (segin resulte de
aplicacion} (A} con el Segundo Nivel de
Calificacién Requerido, o (B) cuyas obligaciones
presentes y futuras debidas a la Parte A bajo et
Contrato de Permuta Financiera (o su sustituto
segln sea de aplicacion) estén garantizadas
conforme a una Garantia Apta aportada por un
Garante con el Segundo Nivel de Calificacion
Requerido.
Una_entidad contard con el “Primer Nivel de
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Se afiade
Sitapadacs 8.ler
con & Crifero de

DBRS

Calificacién Regueride’ (&) en el gaso de que dicha
enfided cuente con una calificaciin de Moody's
pasa s deuds a coro plaze o subordineda ¥ no
garantizada, si dicha calficacion es P-1 y la
calificacién de Mocdy's para su deuda a fargo
plezo no subordinade v no garantizeda es igual o
supenar @ AZ, o (B) en el caso de gue dicha
enticad ne cuente con unz c2lifisacidn de Moody' s

para su deuda & corto plazo ne subordinada v no |
garanlizada, sifa calificacion de Moody's pare su |

deuwda a larga plazo no subordinada v no
garantizeda 23 igusl o superiora A1,

Una antidad gué na cuente con 2l "Primer Nivel de
Calificacién Reguends’ contard con el "Segunda
Mivel de Calificacion Raguendo® (&) en el caso de
que dicha antidad cuente con una calflcacidn de
Moody's para su deuda a coto plaze no
subordineda vy no garanfizada, 3i dicha caltficasion
as igual o superor a P2 oy la callficacdn de
Moody's para su deuda a largo plaze no
suburdmeda v no garentizads es igual o superior &
A2 o (B} en el caso de gue dichs enbidad ne
cugnteg con una calificacion da Moody's para su
deuvds g oo pleze no subordinada v no
garantizada, s la calficacian de Moody's pera su
deuda a largo plazo no subordinada ¥y ono
garentizads e3 igusl o superior a A3,

Sl gue wng sercera entided eon Calificacion de

 subrogacian en el rmismo, o en virud de un nuews
[ cantrata an

Calificacion Reguersio® (A) en el caso da que
dicha entidzd cuente con ume calificacion dz
Moody's pare su deuda a corto plazn no
suhordinada v oo garentizada, s dicka
calificagien a5 P-1 v la cafifizacian de Moody's
para su deuda a largo plazo a0 subsrdinada v no
garantzade a5 igual o superar 8 AZ, o [B) an al
casn de nue dichs enlidad no cusnte con wna
calificaciin de Moody's para su deuda a cerlo
pleze no subordineda y no gararfizeda, si la
calficacsiin de Moody's para su deuda a largo
plaze na suboerdinada y no garantizada es igual o
supercT B A1,

Una entidad que no cuente con el "Frimear Nivel
de Calificacin Raguerida” aontard can &
"Segundo Nivel de Calificacién Reguerida™ (A} an
el caso de gue diche entided cuenle con une
calificacion de Moocdy's para su deuda 3 oo
plaze ne subordinada v no gasantizads, @ dicha
calficacion w3 iguel o superior &8 P2 vy s
calificacion de Moody's para su deuda a largo
plazo no subordinada v no garantizads es lguat o
superiar 8 A2, o (B) an el caso de que dicha
entidad no cusms con una calificecion de
Meosdy's para su deuwda a corc plaze no
subordinades y no garanfizads, si la califizacion de
Moody's para s deuds a lamge plazo o
suberdinada y no garanfizada es Igual o superiar
B AL

B tar. Actuaciones en caso de modificacian de
la celificacion de la deuda de [a Parie B por
DERE. .

{AJEn el supussta oe que kB Celificacion de
DERS de la Parte B fuese imferler 2 la calificacion
wreditica de A a largo plazo, s dear, odurra
imcumplimiante del "Frimar Nivel de Calificssion”
&sta deberd, & su costa, v oen um plEzo no
suparion a traimta (300 Dies Habiles:

{a] constituir un daposito de efectivo o de valoras
a favor del Fondo en garantia del cumplimiento
de las obligecionezs condraciuales de la Parde B y
P un impore calculada en funcion cal valor de
rmercade de 3 operasidn v de confermidad son
los ariterics vigenies en ese momenlo publicedos
por OBRI, que  pemila mantenes  las
calificaciones asignadas a los Baonos segim o
reguande por los Criterios de Swap de DERS
{"Depdsito de Efeclivo o YValores™); o

ibgue ura fercera entdsd con Calificacicn de
DBRS igual o suparior a &, para sU cauda a larga
plezo {"Garents”), garenfice e cumplimionta de
sus  ohligaciones  contracluales  (MGarantia
Elegible™; o

DBRS igual o superior 2 A, para su dauda a fama
plaro, asuma =U posicion contrachual en al
Conirate de Permuta Finsnciere mediante su

condicaones  sustancalmeants
Hénbicas al Conbraty de Permuta Finansiara,
siemare que no afecle a lss cslificaciones
otorgadas g los Bonos por CERS,

{BIEn o supuesgic de que la Califisacion de |

= }\J’rﬁ*
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DBRS de 1a Parte B fuese inferior a la calificacion
crediticia de BBB a largo plazo, es decir, ocurra
un incumplimiento del “Segundo Nivel de
Calificaciéon”, ésta debera, a su costa, y en un
ptazo no superior a treinta (30) Dias Habiles:
(a)que una tercera entidad con Calificacion de
DBRS igual o superior a A, para su deuda a largo
plazo, asuma su posicion contractual en el
Contrato de Permuta Financiera mediante su
subrogacién en el mismo, o en virtud de un nuevo
contratc  en  condiciones  sustanciaimente
idénticas al Contrato de Permuta Financiera,
siempre que no afecte a las calificaciones
otorgadas a los Bonos por DBRS; o

(b) gue, en caso de que se mantenga el Deposito
de Efectivo o Valores constituido en el caso de
Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacion,
una tercera entidad con Calificacion de DBRS
igual o superior a BBB, para su deuda a largo
plazo, asuma su posicion contractual en el
Contrato de Permuta Financiera mediante su
subrogacion en el mismo, o en virtud de un nuevo
contrato  en  condiciones  sustancialmente
idénticas al Contrato de Permuta Financiera,
siempre que no afecte a las calificaciones
otorgadas a los Bonos por DBRS; o

(c) constituir un depdsito adicionai de efectivo o
de valores a favor del Fondo en garantia del
cumplimiento de ias obligaciones contractuales
de la Parte B y por un importe calculado en
funcion del valor de mercado de la operacién y de
conformidad con los criterios vigentes en ese
momento publicados por DBRS, gue permita
mantener las calificaciones asignadas a los
Bonos segln lo requerido por los Criterios de
Swap de DBRS ("Depdsito Adicional de Efectivo
0 Valores™); o

(d)que una tercera entidad con Calificacién de
DBRS igual o superior a A, para su deuda a largo
plazo (“Garante”), garantice el cumplimiento de
sus obligaciones contractuales  (“Garantia
Elegible™).

En ef supuesto de gque la Parte B no realice
ninguna de las actuaciones indicadas en (A) o
(B), la Sociedad Gestora podré considerar que ha
acaecido un supuesto de vencimiento anticipado
del Contrato de Permuta Financiera.

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

Una entidad tendra el “Primer Nivel de
Calificacion” cuando dicha entidad poses, al
menos, una Calificacién de DBRS de A para su
deuda a largo plazo.

Una entidad fendra el “Segundo Nivel de
Calificacién” cuando dicha entidad posea, al
menos, una Calificacion de DBRS de BBB para
su deuda a largo plazo.

“Garantia Elegible” significa una garantia
absoluta, incondicional, irrevocable y vinculante
proporcionada por un Garante y de ejecucion
directa por la Parte A, donde:

1. ia garantia establece que si fa obligacién
garantizada no se pudiese realizar, el Garante

— % PN

%
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hara todos los  esfuerzos  razonablemente
frasiles para procurer su cumplimients & e Parte
B

2, |a garartia establece gua no podrd ser resuelts
hasta el page comoletc de s obligeciones
garantizadas

3 v, a blen:

a. una firmea de sbogados haya dado una opinddn
l2gal, confirmards que ninguno de o3 pagoes del
Garante a la Fate A ssfard sujeto @ elencion o
deduscién & cuenta por [mpuestos; o

boen caso de que coalquicra de los pegos del
Garante a la Parte A eslen sulslos @ relencion o
deduccién a cuenta por Wnpuestss, el Sarante
estara obligedo a pager fa cantidad adicional
necesaria para garenbesr gue |8 cantided
efectivaments racibida por 1a Pare A (lioe v
exonda de retencion o deduccldn & cuenta) serd
ual a la cantidad que hubiera recibido la Pare A
s na sa kubisse producido diche retencién o
deducsion; o

4, una firma de abogados heya dado une opinian
legal sonfimando que, en caso de gue la
legizlacien aplicable a la garantia difiera de la ey
aplicable a la jurisdicosdn donde el gerante tenga
U domicllie, cualguier promencizmiento judicesl
abtenide en relacidn con la garantia serd exigitle
frenie &l Gaende en la jurisdiccidn donde el
Garante tanga su domicilio.

S v el Garante renunsia a cuakquier daracho de
COMPEnsacian oor 105 pagos en wiud e la
garantia.

“Garante” significa:

1. uma enfided gue legalmentz pueda llevar a
cabo las obligacionss derivadas dz la Garantis
Cleginle y cumpla con ef Primer Mivel de
Celificacion de DERS

l2 s la Pale B se encuenbe por debajo dsl

Segundo MWival de Calficacion o deja de lener
Calificecion de DERS, serd Garante una entidad

Ceue legabmerte pusda cumplir con las

obligacionss garantizadas y gua cuente con al
mencs & Segunde Nivel de Calificsgion.

134 Confrate de
Permuta Financierz,
Maodificaciin
apartada 8.1
Referancie Folleto:
3471 MG dulo

Adicional

81 La Pare B =sdlo podrd ceder iodos sus
derechos v obligacionas dervadas del Contrate de
Permuta  Financiera, previe consentimisnta por
esoilo o2 la Fare & 8 una tercera entidad con

una Calificacion Requanda por 24P, v en caso de
vigensia de | Serie A, una calificacion crediticia de
Frimer Mivel de  Cealifizacion  Reguerkdo  por
Motdy's, previz notificackin a las Agendas de
Celificacian,

21 La Parte & zdlo pocra oceder todos sus
darechos y obligeciones dervadas dei Contrale
da Permuta Fmanciena, previe consenlimiento par
ascrito da fa Pare A, a una lercers anlidad con
una celificacion de BEB a large plazo, segun la
ascala de calificecion de S&F (o BEB- & largo
plazo si se canstituye |2 garantia o faver del
Fondo) , w, en caso de vigenciz de la Serie &, una
califecacian croditicia de Primer MNivael  de
Calificacién Requerdo por Moody's, v con gl
Primer Mivel de Calificacidn de DERS {a con &
Zegundo Mivel de Celificecidn de DERS si se
constituye el depdsito a faver del Fonda), previe
nofificacian a las Agencias da Calificecion.

186 Contrmic de
Agencia de Pagos,

Modificezién  quinie
parrato

En &l supuesto de que la deuda a corlo plezo no
subgrdinads v no garantizads del Agante da Fagos
experimentara, er cualguier momento de a vida de
l2 Emizian de oz Bonos, un descenso en su
calfieasien stusdndose por deeje de A-1, segién la |
gacala de calificacion da S&P o duranle la |

En el supuesto de que |a deuda no subordinada y

ino garanlizads  del  Agenfe  de Pagos
expefinentars, en cuslguler moments da la vida

de la Emizsidn da los Bonos, un descenso an su
calfficeciin siluandose por dabaja ds BE+, sagin
ta escala de calificacicn a largo plazo da S5P o

10
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Referencia Folleto:
3472 Mobdulo
Adicionat

vigencia de los Bonos de fa Serie A, de P-1, segtn
fa escala de calificacion de Moody's, la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de sesenta (80) dias
naturales a contar desde el momento que tenga
lugar el descenso por debajo de A-1, 0 en un plazo
maximo de treinta (30) dias naturales a contar
desde el momente que tenga lugar ¢l descenso por
debajo de P-1, debera, previa comunicacion a las
Agencias de Calificacion, poner en practica alguna
de las opciones descritas a continuacién para que
no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacion: (i) obtener
de una entidad con calificacion crediticia minima
de su deuda a corfo plazo no subordinada y no
garantizada de A-1, seglin la escala de calificacion
de S&P y, en caso de vigencia de la Serie A, de P-
1, segln la escala de calificacion de Moody's, un
aval incondicional, irrevocable y a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, los compromisos
asumidos por el Agente de Pagos, durante el
tiempo gue se mantenga la situacion de pérdida de
la calificacién de A-1 o de P-1 de la deuda del
Agente de Pagos; o (i) revocar la designacién del
Agente de Pagos como Agente de Pagos,
procediendo a designar a otra entidad con
calificacién crediticia minima de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada de A-1,
segln la escala de calificacidon de S&P vy, en caso
de vigencia de la Serie A, de P-1, segtn la escala
de calificacién de Moody's, gue le sustituya antes
de dar por resuelto el Contrato de Agencia de
Pagos. Si BBVA fuera sustituido como Agente de
Pagos, la Sociedad Gestora estara facultada para
modificar la comisién en favor de la entidad
sustituta que podra ser superior a la establecida
con BBVA en el Contrato de Agencia de Pagos.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por la realizacion y formalizacién de la
anterior opcién (i} seran por cuenta de la entidad
sustituida.

durante la vigencia de los Bonos de la Serie A,
por debajo de P-1, segln la escala de calificacion
a corto plaze de Moody's, 0 un descenso de Ja
Calificacion de DBRS a largo plazo por debajo de
BBB, la Sociedad Gestora, en un plazo méximo
de treinta (30) dias naturales a contar desde el
momento que tenga fugar el descenso por debajo
de BB+ o de P-1, o de BBB, deber3, previa
comunicacion a las Agencias de Calificacion,
poner en practica alguna de las opciones
descritas a continuacién para gue no se vea
perjudicada la calificacion otorgada a tos Bonos
por las Agencias de Calificacion: (i) obtener de
una entidad con calificacion crediticia minima de
su deuda no subordinada y no garantizada de
BB+ a large plazo, segln la escala de calificacion
de S&P y, en caso de vigencia de la Serie A, de
F-1 a corto plazo, seglin la escala de calificacion
de Moody’s, y con Calificacion de DBRS a largo
plazo minima de BBB (sin que dicha calificacion
se encuentra en situacion de "Under Review
(Negative)”), un aval incondicional, irrevocable y
a primer requerimientc gue garantice al Fondo, a
simple solicitud de ia Sociedad Gestora, los
compromisos asumidos por el Agente de Pagos,
durante el tiempo que se mantenga la situacion
de pérdida de la calificacion de BB+ o de P-1 o
de BBB; o (i} revocar la designacion del Agente
de Pagos como Agente de Pagos, procediendo a
designar a otra entidad con calificacién crediticia
minima de su deuda no subordinada y no
garantizada de BB+ a largo plazo, segin la
escala de calificacion de S&P, y en caso de
vigencia de la Serie A, de P-1 a corto plazo,
segun la escala de calificacion de Moody's y con
Calificacion de DBRS a largo plazo minima de
BEB (sin que dicha calificacion se encuentra en
situacion de "Under Review (Negative)”), que le
sustituya antes de dar per resuelto el Contrate de
Agencia de Pages. Si BBVA fuera sustifuido
como Agente de Pagos, la Sociedad Gestora
estara facultada para modificar la comisién en
favor de la entidad sustituta que podré ser
superior a la establecida con BBVA en el
Contrato de Agencia de Pagos. Todos los costes,
gastos e impuestos en que se incurran por la
realizacion y formalizacién de la anterior opcion
(iy seran por cuenta de BBVA o, en su caso, de la
entidad garantizada.

Varias

Todas las referencias realizadas a “las Agencias de Calificacion” a lo largo de la Escritura de
Constitucion, definidas como Moody's v S&P en [a estipulacion 14.1 de [a Escritura de Constitugion, se
entenderan realizadas a "las Agencias de Calificacion®, definidas como DBRS, S&P vy, durante la vida
de los Bonos de la Serie A, Moody's de manera conjunta.

Todas las referencias realizadas a los términos “calificaciones” o “calificacion” de los Bonos, se
entenderan, en cualquier caso, referidos a las calificaciones emitidas por las tres Agencias de
Calificacién, es decir, tanto las calificaciones de los Bonos de cada una de las Series otorgadas por
S&P y DBRS, coma la calificacion otorgada por Moody's a los Bonos de fa Serie A.
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DR ka asignado dzo calificaciones deseritns pars los valores mencionados.

Las calilicacicnes descritis Sonstituyen una npinidn respecio de los bonos mencionados acerca dal popo puntual de intereses, ¥
el pugo del principsl antes o ¢ la Fecha de Vencimiente Final, de condozmidad con oz documentos de Ja opuracidn,

Las celifizaciones w0 conztiouven una rocomendacion pirn ndguiriv, vendar o conservar un valor, Law calificaciones otarpadas
pur DERE no senstitgeen ninguma autorizaciin de BHES para utilizer su nambre como expeslo en conexion sen documentas
que deban inseribiese er cusbquier regisie, La cafifioaciin cstd bajads en la informeacian v doementos fasiliodos a8 DERS
hasla fon focka v los misnes estin suetos & la revisids corplets ¥ satisfactoria de soda fa documentezion wn relosifn con las
valores eliermdos. Lo infermnzeifn sobre fa cual DRRS s sus calificazionss e infonmes e abtanids por DERE de fuentes que
DRRSR considers procisas, versces v flables, DERS no auditg 1 informacién reofbida durante of process de colificocion, ¥a que
ne puede verificar de manera independients esa informscicn. Bl nleones de cualguier fnvestizacidn fietice o veriGeaciin
independiets depende de hechos ¥ eircunstancias.

El mantenimiento de las colilicacionzs otorgadas estd sujeto al suminisiny de informacién periddica suficiente & DAKS a los
cfeclos de realizar un segimienio de! comparramiento del Emisar,

For faver consulten fa secetin de esoulas de calificacion (" Rating Seadas™) v Ja secoion do exonermsion de responsabjiidag
[ Digclafnier™) de nuestin paging web en wwwdhoz.com donde sneontrasds una desripeion de nuestras escalas de calificacion y
el aleance de nugstras opiniones.
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José Maria Mateos Salgado
NOTARIO
C/.Castellé 37, 1°
Telf. 91 577 52 66

28001 MADRID

CUARTA MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION DE *“BBVA RMBS 5 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS”, CESION DE DERECHOS DE
CREDITO DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA
EMISION Y SUSCRIPCION DE CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA, Y EMISION DE BONOS DE
TITULIZACION.
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NUMERO TRES MIL CUARENTA.

En Madrid, a veintiséis de julio de dos mil trece.
Ante mi, JOSE-MARIA MATEOS SALGADO , Notario de
Madrid y de su llustre Colegio,
COMPARECE
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, separado

judicialmente, economista, con domicilio profesional en Madrid,
calle Lagasca n° 120, y provisto de DNI y NIF numero

50.796.768-A.

INTERVIENE

En nombre y 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.l.LF. n° A-80514466, entidad
constituida de conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de
la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y
Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorizacion otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante escritura
otorgada el 19 de enero de 1993 ante el Notario de Madrid D.
Roberto Blanquer Uberos, con el nimero 117 de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro O,
folio 49, Seccion 8, hoja M-89355, inscripcién 12. Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la disposicion
transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
gue se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto
926/1998"), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25 de
octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas
Recio con el numero 3.289 de su protocolo, que causé 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 niUmero 2.



El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el
articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a continuacion:---

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

mismos."

Su legitimacion para este acto resulta:

a) Del acuerdo adoptado por la Comision Delegada del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 21
de abril de 2008, segun consta en la certificacion expedida por la
Secretaria del Consejo de Administracion, con el Visto Bueno del
Presidente, de fecha 22 de abril de 2008, que quedé unida a la
escritura de Constitucion del Fondo que por la presente es objeto
de modificacion; y de la propia escritura de Constitucién, a la que

se remite.




b) Y de los apoderamientos a su favor otorgados en
escrituras ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer
Uberos y D. Felipe Rivas Recio con fechas 11 de marzo de 1993 y
16 de febrero de 2000, respectivamente y ante el Notario de
Madrid D. Juan Carlos Carnicero Iiiguez con fechas 30 de
noviembre de 2009 y 1 de junio de 2010. Exhibe en este acto
copias autorizadas y debidamente inscritas en el Registro
Mercantil 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 actoy,
------------------------------- EXPONE:

.- Que la Sociedad Gestora constituydo el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo™), con C.I.F., nimero
V-85447654, mediante escritura publica otorgada ante el que fue
Notario de Madrid Don Roberto Parejo Gamir el dia 26 de mayo
de 2008 con el nimero 1.191 de protocolo (la “Escritura de
Constitucion ”) de acuerdo con el régimen legal previsto por el
Real Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no

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



aplicaciéon, y demas normativa aplicable. ---------

[I. Que la Comision Nacional del Mercado de Valores
(“CNMV") registro el folleto informativo de constitucién del Fondo y
emision de los bonos de titulizacién (el “Folleto ") el dia 22 de
mayo de 2008.

lll. Que la Sociedad Gestora ostenta la administracién y

representacion legal del Fondo.

IV. Que en el mismo acto de constitucién, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, suscribid 28.601
Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA”™)
sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total
ascendi6 a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, emiti6 50.000 bonos de
titulizacion de 100.000,00 euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta, por importe

nominal conjunto de 5.000.000.000,00 euros (los “Bonos”),

desglosados en tres series segun el siguiente detalle:
Serie A por 4.675.000.000,00 euros.
Serie B por 250.000.000,00 euros.




Serie C por 75.000.000,00 euros.
V. Que los Bonos de titulizacion emitidos por el Fondo
fueron calificados a la constitucién del Fondo por la agencia de
calificaciéon Standard & Poor’s Esparfia, S.A. y en la actualidad
estan siendo calificados por Standard & Poor’'s Credit Market

Services Europe Limited (“S&P”).

VI. Que, con fecha 17 de febrero de 2011, se modificé la
Escritura de Constitucion con la finalidad de obtener una
calificacién crediticia para los Bonos de la Serie A por parte de
Moody’s Investors Service Espafia, S.A. (indistintamente con
Moody’s Investors Service Limited “Moody’s ”). Asimismo, con
fecha 6 de mayo de 2011, se volvié a modificar la Escritura de
Constitucion con la finalidad de ampliar el Fondo de Reserva y
mejorar la calificacion de los Bonos. Por ultimo, con fecha 25 de
octubre de 2012, se modificé la Escritura de Constitucién con la
finalidad de obtener una calificacion crediticia para los Bonos de
cada una de las Series por parte de DBRS Ratings Limited
(“DBRS”). Las referencias realizadas a la Escritura de
Constitucion se realizan a la misma en su redaccion actual tras las
modificaciones mencionadas anteriormente. S&P, Moody’'s y
DBRS, conjuntamente, seran consideradas las “Agencias de

Calificacion

Las calificaciones asignadas por las Agencias de

Calificacion  inicialmente 'y en la actualidad son las



siguientes:

Moody's S&P DBRS

Inicial Actual Inicial Actual Inicial Actual

18/02/11 25/10/12
Serie A | A2(sf) Baal(sf) | AAA(sf) | A-(sf) A(sf) A(sf)
Serie B A(sf) A-(sf) BBH(sf) | BBH(sf)
Serie C BBB-(sf) | BBB(sf) | BB(sf) BB(sf)

VII. Que BBVA, en su condicion de Entidad Suscriptora,
suscribié la totalidad de Bonos emitidos por el Fondo. BBVA ha
comunicado a la Sociedad Gestora que mantiene la titularidad de
la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo. Adicionalmente,
BBVA es la Unica contraparte en los contratos firmados con el

Fondo.

VIIl. Que a instancia de BBVA, la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, y BBVA, como unico titular de
la Emisiébn de Bonos, contraparte del Contrato de Permuta
Financiera y contraparte del resto de contratos suscritos por el
Fondo, han acordado terminar el Contrato de Permuta Financiera
suscrito en la constitucién del Fondo, en su redaccion vigente. ----

IX. Que la terminacion del Contrato de Permuta Financiera



no implica pago liquidativo alguno a favor del Fondo o BBVA y
supone algunas modificaciones respecto al contenido de la

Escritura de Constitucion del Fondo.

X. Que como consecuencia de la terminacion del Contrato
de Permuta Financiera y dado que la comisiéon devengada por el
Contrato de Administracion formaba parte de los pagos a efectuar
por la contraparte de la Permuta Financiera al Fondo, se altera el
orden en el pago al Administrador, tanto en el Orden de Prelacion
de Pagos como en el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion, de la comisién establecida en el Contrato de
Administracion, pasando dicho pago de ser preferente a ser
subordinado respecto a los pagos a efectuar a los Bonos de las

distintas Series.

XI. Que como consecuencia de los expositivos anteriores,
esta Sociedad Gestora tiene intencion de modificar determinadas
estipulaciones de la Escritura de Constitucion del Fondo para
eliminar todas las referencias al Contrato de Permuta Financiera,
a la Permuta Financiera y a las cantidades que sean abonadas al
Fondo o percibidas por el Fondo derivadas de la Permuta
Financiera, modificando expresamente las estipulaciones
correspondientes a los Fondos Disponibles, al Orden de Prelacion
de Pagos y al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién. -------

XIl. Que la Sociedad Gestora ha puesto en conocimiento de

las Agencias de Calificacion la terminacion del Contrato de



Permuta Financiera y las Modificaciones previstas en la Escritura
de Constitucién y S&P y DBRS han confirmado verbalmente a la
Sociedad Gestora que tales modificaciones no tendran un impacto
en las calificaciones actuales de los Bonos. Moody's ha
comunicado verbalmente a la Sociedad Gestora que tales
modificaciones podrian tener impacto en las calificaciones de los
Bonos. La Sociedad Gestora, estima que la calificacion de los
Bonos de la Serie A sera rebajada por Moody's de Baal(sf) a

BaaZ2(sf) con motivo de las modificaciones.

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

modificacién de los Contratos y de la Escritura de Constitucion,

segun el siguiente detalle:
BBVA en su condicién de unico titular de la totalidad de los
Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de

Administracion de los Préstamos Hipotecarios y Depdsito de los



Certificados de Transmision de Hipoteca, de Apertura de Cuenta a
Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permuta
Financiera, de Agencia de Pagos de los Bonos, de Préstamo
Subordinado y de Intermediacion Financiera. Se acredita el
consentimiento mediante copia del documento que se adjunta

como Anexo 1.

XIV. 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 la

Escritura de Constitucion, habiendo sido comprobado por la

CNMV dicho cumplimiento.
XV. Que, en el presente acto, BBVA y la Sociedad Gestora,
en nombre del Fondo, suscriben el acuerdo de Terminacion del
Contrato de Permuta Financiera, que se adjunta como Anexo 2 .--
XVI.- Con base en lo expuesto, el sefior compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente escritura
de Cuarta Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo
a la que se incorporan, formando parte integrante de la misma los
Anexos 1 y 2 que se han citado, que se regira por las siguientes:
------------------------ ESTIPULACIONES:
1. INTERPRETACION.

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

Modificacion ”) aparecen en mayusculas tendran el significado



gue se indica en la Escritura de Constitucion o en el Folleto, salvo

que en la presente Escritura de Modificacibn se disponga otra

cosa.
2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

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

Constitucion del Fondo de acuerdo a lo siguiente: -

1) La estipulacion 18.4 relativa al Contrato de Permuta

Financiera se suprime en su totalidad.
2) El contenido del apartado 1. “Origen” de la estipulacion

21.2.1. "Fondos Disponibles” es sustituido por el contenido

siguiente:

“Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago (los
“Fondos Disponibles”) para hacer frente a las obligaciones de
pago o de retencidn relacionadas a continuacién en el apartado 2,
seran los importes que habran sido depositados en la Cuenta de
Tesoreria, correspondientes a los siguientes conceptos: -------------

a) Los ingresos percibidos por el reembolso del principal de

los Préstamos Hipotecarios durante el Periodo de Determinacion



precedente a la Fecha de Pago correspondiente. ----
b) Los ingresos percibidos por intereses ordinarios y de
demora percibidos de los Préstamos Hipotecarios durante el

Periodo de Determinacién precedente a la Fecha de Pago

correspondiente.

c) Los rendimientos percibidos por las cantidades

depositadas en la Cuenta de Tesoreria.
d) El importe correspondiente al Fondo de Reserva en la
Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago

correspondiente.

e) [Queda sin contenido.]
f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el
Fondo durante el Periodo de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente, incluyendo las que puedan
resultar de la enajenaciébn de inmuebles, bienes, valores o
derechos adjudicados al mismo, o explotacion de los mismos. -----
g) Adicionalmente, en la primera Fecha de Pago la parte del

principal del Préstamo para Gastos Iniciales que no hubiera sido

utilizada.

Los ingresos correspondientes a los conceptos a), b) y f)
anteriores percibidos por el Fondo y depositados en la Cuenta de
Tesoreria desde la Fecha de Determinacion precedente, excluida,
a la Fecha de Pago correspondiente hasta ésta Ultima, no se

incluiran en los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago



correspondiente, permaneciendo su importe depositado en la

Cuenta de Tesoreria para su inclusion en los Fondos Disponibles

en la siguiente Fecha de Pago.”
3) El contenido del apartado 2. “Aplicacion” de la
estipulacion 21.2.1. "Fondos Disponibles” es sustituido por el

contenido siguiente (con la excepcion del dltimo parrafo y de las

definiciones de gastos que mantienen su redaccion):

“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 exigibilidad:

1°. Pago de los impuestos y gastos ordinarios® 'y
extraordinarios”? 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 soOlo 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, y la comisién por la administracion de

los Prestamos Hipotecarios en caso de tuviera lugar la sustitucion

de BBVA como Administrador.

2°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles no se

aplicaran a ningun concepto en este orden.]-------
3°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles no se

aplicaran a ningun concepto en este orden.]-------

4°, Pago de los intereses devengados de los Bonos de la

Serie A.

59 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.

Se procedera a la postergacion de este pago al 8° lugar
cuando en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de
Pago correspondiente el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos
Hipotecarios Dudosos, computados por el importe del Saldo Vivo
a la fecha de clasificaciéon del Préstamo Hipotecario Dudoso,
desde la constitucion del Fondo fuera superior al 14,00% 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 A 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 postergaciéon 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, computados por el importe del Saldo Vivo
a la fecha de clasificaciéon del Préstamo Hipotecario Dudoso,
desde la constitucion del Fondo fuera superior al 10,33% del
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 Serie A y de la Serie B y no se
fuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente. ---------------

7°. Retencidén 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 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 Retencién para



Amortizacion integrara los Fondos Disponibles para Amortizaciéon
gue se aplicaran de acuerdo con las reglas de Distribucion de los

Fondos Disponibles para Amortizacion que se establecen en la

Estipulacion 12.9.3.5 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 postergacién de este pago del 6°

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

apartado.
10°. Retencion de la cantidad suficiente para mantener la
dotacion del importe del Fondo de Reserva Requerido. --------------

11°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles no se

aplicaran a ningun concepto en este orden].-------
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 amortizacion del



mismo.

16°. Pago al Administrador de la comision establecida en el
Contrato de Administracién. En el caso de que tuviera lugar la
sustitucion de BBVA en su actividad como Administrador de los
Préstamos Hipotecarios, en favor de otra entidad, el pago de la
comision de administracion, que se devengara a favor del tercero,
nuevo administrador, ocupara el lugar contenido en el orden 1°
anterior, junto con los restantes pagos incluidos en ese lugar. ------

17°.Pago del Margen de Intermediacion Financiera.” ----------

4) El contenido de la estipulacién 21.3. "Orden de Prelacién
de Pagos de Liquidacién del Fondo” es sustituido por el contenido

siguiente:

“La Sociedad Gestora procederd a la liquidaciéon del Fondo,
cuando tenga lugar la liquidacién del mismo en la Fecha de
Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacion 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 (ii) de los

importes que vaya obteniendo el Fondo por la enajenacién de los



Certificados de Transmision de Hipoteca y de los activos que
guedaran remanentes, y (iii) adicionalmente y, en su caso, la linea
de crédito, con arreglo a lo previsto en la Estipulacion 3.1.3 (iii) de
la presente Escritura, que se destinard integramente a la
amortizacion anticipada de los Bonos de las Series A, By C, en el

siguiente orden de prelacion de pagos (el “Orden de Prelacién 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 ordinarios Yy
extraordinarios 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 soOlo 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 relacién con los
Préstamos Hipotecarios, todos ellos debidamente justificados y la
comisién por la administracion de los Prestamos Hipotecarios en
caso de tuviera lugar la sustitucion de BBVA como Administrador.

3° [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles de

Ligquidacion no se aplicaran a ningan concepto en este orden.]-----



4° [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles de
Liguidacion no se aplicaran a ningun concepto en este orden.] -----
59 Pago de los intereses devengados de los Bonos de la
Serie A.

6°.Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A. -----
7°.Pago de los intereses devengados de los 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 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 del
reembolso del principal de la linea de crédito concertada. ------------
12°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles de
Liguidacion no se aplicaran a ningun concepto en este orden]. -----
13°Pago de los intereses devengados del Préstamo

Subordinado.

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



15°. Pago de los intereses devengados del Préstamo para

Gastos Iniciales.

16°. Amortizacion del principal del Préstamo para Gastos

Iniciales.

17°. Pago al Administrador de la comision establecida en el
Contrato de Administracién. En el caso de que tuviera lugar la
sustitucion de BBVA en su actividad como Administrador de los
Préstamos Hipotecarios, en favor de otra entidad, el pago de la
comisién de administracion, que se devengara a favor del tercero,
nuevo administrador, ocupara el lugar contenido en el orden 1°
anterior, junto con los restantes pagos incluidos en ese lugar.------

18°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.” ---------

2.2. Con la supresion de la totalidad de la Estipulacion 18.4
relativa al Contrato de Permuta Financiera, todas las referencias
al Contrato de Permuta Financiera, a la Permuta Financiera y a
las cantidades que sean abonadas al Fondo o percibidas por el
Fondo derivadas de la Permuta Financiera en otras estipulaciones

de la Escritura se entenderan eliminadas.

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

3. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de

la presente Escritura de Modificacién seran por cuenta del Fondo,



como gastos extraordinarios.

4. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura de Modificacion se regira e

interpretard de acuerdo con las leyes espafiolas. --

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

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condicion
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley
10/2010 de 28 de abril.

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los comparecientes
aceptan la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del
documento de identidad, en los casos previstos en la Ley) al
protocolo notarial y a los ficheros de la Notaria. Se conservaran
con caracter confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a
las Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en su caso, al

Notario que suceda al actual en la plaza. La finalidad del



tratamiento es formalizar la presente escritura, realizar su
facturacion y seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,
rectificaciébn, cancelacion y oposicion en la Notaria

autorizante.

Asi lo otorga.

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes

especialmente las de caracter fiscal.

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo
dispuesto en el Reglamento Notarial, el sefior compareciente
segun interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, en su
totalidad y la firma conmigo el Notario, que doy fe de que el
consentimiento ha sido 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 once folios
de papel exclusivo para documentos notariales, de la serie BN,
numeros 8255155, 8255156, 8255157, 8255158, 8255159,
8255160, 8255161, 8255162, 8255163, 8255164 y 8255165. —
Esta la firma del compareciente.- Signado: José Maria Mateos
Salgado.- Rubricados y sellado.
DOCUMENTOS UNIDOS
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D. Ignacio Echevarria Scriano
Direccion Financiera
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Paseo de la Castellana, 81 planta 18
28046 Madrid 11 de julio de 2013

Asunto: BBVA RMBS 5 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”).
Modificacion de la Escritura de Constitucion a consecuencia de fa terminacién anticipada
del Contrato de Permuta Financiera.

Estimado Sr. Echevarria;

Hacemos referencia a la terminacion del Contrato de Permuta Financiera, suscrito por esta Sociedad
Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.
("BBVA”), promovida a instancia de BBVA, como Unico titular de la Emision de Bonos, contraparte del
Contrato de Permuta Financiera y contraparte def resto de contratos suscritos por el Fondo,
representado por esta Sociedad Gestora. La terminacién del Contrato de Permuta Financiera no
implicara pagoe liquidativo alguno a favor del Fondo o BBVA y supondra algunas medificaciones respecto
al contenido de ia Escritura de Constitucidn del Fondo. Conforme a lo previsto en el apartado 3 a) del
articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (la “Ley 19/1892"), en su redaccion vigente:

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

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

Le adjuntamos, como Anexo, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucién gque
s¢ acompaniara, junio a la presente carfa de consentimiento a nuestra solicitud a ia Comisién Nacional
del Mercado de Valores para la comprobacion del cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley
19/1992 para proceder a modificar la Escritura de Constitucién del Fondo conforme al procedimiento
previsto por los epigrafes 3.a) y 4 de dicho articulo.

De acuerdo con [0 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 la totalidad de la Emision de Bonos, en relacion a las
modificaciones a realizar en la Escritura de Constitucion conforme a lo previsto en esta carta y en el
Anexo adjunto en el gue se detallan las modificaciones propuestas, y aceptacion de BBVA del
impacto que las meodificaciones a la Escritura puedan tener, en su caso, en [as calificaciones
crediticias actualmente asignadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion. Asimismo, BBVA se
compromete a mantener la titularidad de la totalidad de la Emisién de Bonos hasta que se formalice la
modificacion de la Escritura de Constitucion.

2. Consentimiento de BBVA, como contraparte del Contrato de Permuta Financiera suscrito con esta
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, a la firma del documento correspondiente de
terminacion del Contrato de Permuta Financiera con Europea de Titulizacion, en nombre y
representacion del Fondo. La terminacién del Contrato de Permuta Financiera no implicaré pago
iquidativo alguno a favor del Fondo o BBVA.
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3. Consentimiento de BBVA en su condicion de Entidad Cedente y compareciente en el otorgamiento en
la Escritura de Constitucién del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera requerido, en el
otorgamiento por Europea de Titulizacion, S.A., S.G.F.T. de la escritura de modificacion de [a
Escritura de Constitucién del Fondo, una vez que la Comision Nacional del Mercado de Valores
{"CNMV") haya comprobade el cumplimiento de lo previsto en el articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

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

Mario Masia Vicente

En Madrid, a 12 de julio de 2013

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a
los epigrafes del 1 al 3 que se incluyen en la misma. Asimismo, les
ratificamos que BBVA es el Unico titular de Ia totalidad de la Emisién de
Bonos y mantendra la titularidad hasta el otorgamiento de la Escritura de
Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Ignacio Echevyrria Soriano
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ANEXO: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucién

3/3
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BBVA RMBS 5 FTA: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion en su

redaccion actual

Estipulacion

Contrato

Modificacion propuesta

18.4 Contrato de
Permuta Financiera

Se suprime la estipulacion 18.4 en su totalidad

21.2.1. Fondos
Disponibles: 1. Origen.

Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago
(los “Fondos Disponibles”) para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencion relacionadas
a continuacion en el apartadc 2, seran los
importes que habran sido depositados en Ia
Cuenta de Tesoreria, correspondientes a los
siguientes conceptos:

a) Los ingresos percibidos por el reembolso del
principal de los Préstamos Hipotecarios durante el
Periodo de Determinacién precedente a la Fecha
de Pago correspondiente.

b) Los ingresos percibides por intereses
ordinarios y de demora percibidos de los
Préstamos Hipotecarios durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente.

c) Los rendimientos percibidos por Ias
cantidades depositadas en la Cuenta de
Tesoreria.

d) El importe correspondiente al Fondo de
Reserva en la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente.
€) En su caso, las cantidades netas percibidas
por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta
Financiera y, en el caso de resolucién del
Contrato, ia cantidad que corresponda al page
liquidativo a pagar por la contraparte del Fondo
(Parte B).

f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera
percibido el Fondo durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, inciuyendo las que puedan
resultar de la enajenacion de inmuebles, bienes,
valores o derechos adjudicados al mismo, o
explotacion de los mismos.

g) Adicionalmente, en la primera Fecha de
Pago la parte de! principal del Préstamo para
Gastos Iniciales que no hubiera sido utilizada.

Los ingresos correspondientes a los conceptos a),
b) y f) anteriores percibidos por el Fondo y
depositados en [z Cuenta de Tesoreria desde la
Fecha de Determinacion precedente, excluida, a
la Fecha de Pago correspondiente hasta ésta
altima, no se incluiran en los Fondos Disponibles
en la Fecha de Pago correspondiente,
permaneciendo su Importe depositado en la
Cuenta de Tesoreria para su inclusién en los
Fondos Disponibles en la siguiente Fecha de
Pago.

Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago
(los “Fondos Disponibles”) para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencién relacionadas
a continuacion en el apartado 2, serdn los
importes que habran sido depositados en la
Cuenta de Tesoreria, comrespondientes a 108
siguientes conceptos:

a) Los ingresos percibidos por el reembolso del
principal de los Préstamos Hipotecarios durante el
Periodo de Determinacion precedente a la Fecha
de Pago correspondiente.

b) Los ingresos percibidos por intereses
ordinarios y de demora percibidos de los
Préstamos Hipotecarios durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente.

¢) Los rendimientos percibidos por las
cantidades depositadas en la Cuenta de
Tesoreria.

d) El importe correspondiente al Fonde de
Reserva en la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente.
e) [Queda sin contenido.]

f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera
percibido el Fondo durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, incluyendo las que puedan
resultar de la enajenacion de inmuebles, bienes,
valores o derechos adjudicados al mismo, ©
explotacién de los mismos.

g) Adicionaimente, en la primera Fecha de Pago.
la parte del principal del Préstamo para Gastos
tniciales que no hubiera sido utilizada.

Los ingresos correspondientes a los conceptos a),
b) y f) anteriores percibidos por el Fondo y
depositados en la Cuenta de Tesoreria desde la
Fecha de Determinacién precedente, excluida, a
la Fecha de Pago correspondiente hasta ésta
Gitima, no se incluiran en los Fondos Disponibles
en la Fecha de Pago correspondiente,
permaneciendo su importe depositado en la
Cuenta de Tesoreria para su inclusién en los
Fondos Disponibles en la siguiente Fecha de
Pago.

21.2.1. Fondos
Disponibles: 2.
Aplicacion.

Los érdenes relativos a
la Permuta Financiera
guedan sin contenido.
La comision de
Administracion se
traslada a un nueve

orden.
Se mantienen el dltimo

Los Fondos Disponibles se aplicaran en cada
Fecha de Pagc al cumplimiento, con
independencia del momento de su devengo, de
las obligaciones de pago ¢ de retencién 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 cualguier
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 jusfificados,

Los Fondos Disponibles se aplicardn en cada
Fecha de Pago al cumplimiento, con
independencia del momento de su devengo, de
las obligaciones de pago o de retencion exigibles
en cada Fecha de Pago en el siguiente orden de
prelacién, salvo la aplicacién establecida en el
orden 1° que podré 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 0 no por
la Scciedad Gestora y debidamente justificados,




BBVA RMBS 5 FTA: Modificaciones propuestas a ia Escritura de Constitucion en su

redaccion actual

Estipulacion

Contrato

Modificacion propuesta

parrafo vy las
definiciones de gastos

incluyendo la 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 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 et Contrato de Administracién.

3° Pago de la cantidad neta a pagar, en su
caso, por ¢l Fondo en virtud del Contrato de
Permuta Financiera, y, solamente en et caso de
resolucion del citado Contrate por incumplimiento
del Fondo o por ser éste la parte afectada por
circunstancias objetivas sobrevenidas, y de la
cantidad a satisfacer por el Fondo gue
corresponda al pago liguidativo.

4%, Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie A.

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.

Se procedera a la postergacion de este pago al 8°

lugar—cuando —en “la—Fecha ~de ~Determinacién-

precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos
Hipotecarios Dudosos, computados por el importe
del Saldo Vivo a la fecha de clasificacion del
Préstamo  Hipotecario Dudoso, desde |Ia
constitucion del Fondo fuera superior al 14,00%
del Saldo Vivo inicial de los Préstamos
Hipotecarios en la constitucidn det Fondo vy
siempre que no se hubiera producido la completa
amortizacién de tos Bohos de la Serie A y no se
fuera a oproducir en la Fecha de Pago
correspondiente.

6°. Pago de los intereses devengados de los
Boneos 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 Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos
Hipotecarios Dudosos, computados por et importe
del Saldo Vivo a la fecha de clasificaciéon dei

Préstamo  Hipotecario Dudoso, desde a
constitucién del Fondo fuera superior al 10,33%
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 A y de la
Serie B y no se fuera a producir en la Fecha de
Pago correspondiente.

7°. Retencidon para Amortizacién en una
cantidad igual a la diferencia positiva existenie a la
Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de
Pago correspondiente entre () el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidn de Bonos, vy (ii)
el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no
Budosos.

incluyendo la comisién de administracion a favor
de ésta, y el resto de gastos y comisiones por
servicios, incluidos los derivados del Contraio de
Agencia de Pagos. En este orden sélo se
atenderan en favor del Administrador y en relacion
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, v ta comision
por la administracion de los Prestamos
Hipotecarios en caso de tuviera lugar la
sustitucién de BBVA como Administrador.

2° [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles
no se aplicaran a ningtn concepto en este orden.]

3% [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles
no se aplicardn a ningtin concepto en este orden.]

4°, Pago de los Intereses devengados de los
Bonos de 1a Serie A.

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 prelacién.

Se procedera a la postergacion de este pago al 8°
tugar ~cuando—enlaFecha deDeterminacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Salde Vivo acumulado de los Préstamos
Hipotecarios Dudosos, computados por el importe
del Saldo Vivo a la fecha de clasificacion del

Préstamo  Hipotecario Dudoso, desde Ila
constitucion del Fondo fuera superior al 14,00%
del Saldo Vivo inicial de los Préstamos

Hipotecarios en la constitucién del Fondo vy
siempre que no se hubiera producido la completa
amortizacion de los Bonos de la Serie A 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 saivo postergacion de este
pago al 9° lugar en et orden de prelacion.

Se procedera a la postergacion de este pago al 8°
lugar cuando en la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Salde Vive acumulado de los Préstamos
Hipotecarios Dudosos, computados por el importe
del Saldo Vivo a la fecha de clasificacion del
Préstamo  Hipotecario Dudoso, desde la
constitucion del Fondo fuera superior al 10,33%
del Saldo Vive inicial de los Préstamos
Hipotecarios en la constitucion de! Fondo vy
siempre que no se hubiera producido la completa
amoriizacidn de los Bonos de [a Serie A y de [a
Serie B y no se fuera a producir en la Fecha de
Pago correspondiente.

7° Retencion para Amortizacion en una
cantidad igual a ia diferencia positiva existente ala
Fecha de Determinacién 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 los Préstamos Hipotecarios no
Dudosos.
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redaccién actual

Estipulacién Contrato Medificacion propuesta
En funcién de la liquidez existente en cada Fecha | En funcion de la liquidez existente en cada Fecha
de Pago, el importe efectivamente aplicado a la | de Pago, el importe efectivamente aplicado a la
Retencion para Amortizacion integrara los Fondos | Retencién para Amortizacion integrara fos Fondos
Disponibles para Amortizacion que se aplicaran de | Disponibles para Amortizacion que se aplicaran de
acuerdo con las reglas de Distribucion de los | acuerdo con las reglas de Distribucion de los
Fondos Disponibles para Amortizacion que se | Fondos Disponibles para Amortizacion que se
establecen en la Esfipulacion 12.9.3.5 de la | establecen en [a Estipulacion 12.9.3.5 de la
presente Escritura. presente Escritura.
8°. Pago de los intereses devengados de los | 8°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie B cuando se produzca la | Bonos de la Serie B cuando se produzca la
postergacion de este pago del 5° lugar en el orden | postergacién de este pago del 5° lugar en el orden
de prelacién conforme se establece en el propio | de prefacion conforme se establece en el propio
apartado. apartado.
9°. Pago de los intereses devengados de los | 8°. Pago de los intereses devengados de ios
Bonos de la Serie C cuando se produzca la | Bonos de la Serie C cuando se produzca la
postergacion de este pago del 6° lugar en el orden | postergacion de este pago del 6° lugar en el orden
de prelacion conforme se establece en el propio | de prelacion conforme se establece en el propio
apartado. apartado.
10°. Retencion de la cantidad suficiente para | 10°. Retenciéon de la cantidad suficiente para
mantener la dotacién del importe del Fondo de | mantener la dotacion del importe del Fondo de
Reserva Requerido, Reserva Requerido.
11°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo | 11°. [Queda sin confenido. Los Fondos
que corresponda al pago liquidativo del Contrate | Disponibles no se aplicardn a ningdn concepto en
de Permuta Financiera excepto en [os supuestos | esfe orden).
contemplados en el orden 3° anterior. .
12°, Pago de los intereses devengados del | 12°. Pago de los intereses devengados del
Préstamo Subordinado. Préstamo Subordinado.
13°. Reembolso del principal del Préstamo | 13°. Reembolso del principai del Préstamo
Subordinado en la cuantia correspondiente a la | Subordinado en la cuantia correspondiente a la
amortizacion del mismo. amortizacion del mismo.
14°, Pago de intereses devengados del Préstamo | 14°. Pago de intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales. para Gastos Iniciales.
15°. Reembolso del principal del Préstamo para | 15°. Reembolso del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la | Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la
amortizacion del mismo. amortizacion del mismo.
16°. Pago al Administrador de la comision
establecida en el Contrato de Administracion. En
el caso de que tuviera lugar la sustituciéon de
BBVA en su actividad como Administrador de los
Préstamos Hipotecarios, en favor de otra entidad,
el pago de la comision de administracién, que se
devengara a favor del tercero, nuevo
administrador, ocupara el lugar contenido en el
orden 1° anterior, junto con los restantes pagos
incluidos en ese lugar.
16°. Pago del Margen de Intermediacion [ 17°. Pago del Margen de Intermediacion
Financiera. Financiera.
21.3 Orden de | La Sociedad Gestora procedera a la liquidacién | La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion
Prelacién de Pagos de | del Fondo, cuando tenga lugar la liquidacion del | del Fondo, cuando tenga lugar la liquidacion del
Liquidacion del Fondo. | mismo en la Fecha de Vencimiento Final 0 cuando | mismo en la Fecha de Vencimiento Final o cuando
Los 6rdenss relativos a | tuviera lugar la Liquidacion Anticipada con arreglo | tuviera tugar la Liguidacidn Anticipada con arreglo
la Permuta Financiera | a lo previsto en las Estipulacicnes 3.1y 3.2 de la | a lo previsto en las Estipulaciones 3.1y 3.2 de Ia
quedan sin contenido. presente Escritura, mediante la aplicacién de los | presente Escritura, mediante la aplicacion de los
La comision de | fondos disponibles por los siguientes conceptos | fondos disponibles por los siguientes conceptos
Administracion se | (los “Fondos Disponibles de Liquidacién™): (i) de | {fos “Fondos Disponibles de Liguidacion®): (i) de
fraslada a un nuevo | los Fondos Disponibles y (i) de los importes que | los Fondos Disponibles y (i) de los importes que
orden. vaya obteniendo el Fondo por la enajenacién de | vaya obteniende el Fondo por ja enajenacion de
los Certificados de Transmision de Hipoteca y de | los Certificados de Transmision de Mipoteca y de
los activos que quedaran remanentes, y (iii) | los activos que quedaran remanentes, y (i)
adicionalmente y, en su caso, la linea de crédito, | adicionalmente y, en su caso, la linea de crédito,
con arreglo a lo previsto en la Estipulacién 3.1.3 | con arreglo a fo previsto en la Estipulacién 3.1.3
(i) de la presente Escritura, que se destinara | (i) de la presente Escritura, que se destinara
integramente a la amortizacion anticipada de los | integramente a la amortizacién anticipada de los

3
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redaccién actual

Estipulacion

Contrato

Modificacién propuesta

Bonos de las Series A, B y C, en el siguiente
orden de prelacion de pagos (el "Orden de
Prelacion de Pagos de Liguidacién”):

1°. Reserva para hacer frente a los gastos
finales de extincion y liguidacion 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 ésia, 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 ef Contrato de Administracion los gastos que
hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo
y las cantidades que correspondiera devolverle en
relacién con los Préstamos Hipotecarios, todos
elios debidamente justificados.

3% Pago al Administrador de la comigion
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
terminacién de la Permuta Financiera v,
solamente “en el caso de resolucidn del citado
Contrato por incumplimiento del Fondo o por ser
éste la parte afectada por circunstancias objetivas
sobrevenidas, de la cantidad a satisfacer por ef
Fondo gue corresponda al pago liguidativo.

5°% Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie A.

8°.  Amortizacion del principal de los Bonos de la
Serie A.

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°. Amortizacidn del principa! de los Bonos de
las Serie C.

11°. En caso de que fuera concertada la linea de
credito 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 crédiio 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° Amortizacion del principal del Préstamo
Subordinado.

18°. Pago de los intereses devengados del
Préstamo para Gastos Iniciales.

16° Amortizacion del principal del Préstamo para
Gastos |niciales.

Bonos de las Series A, B y C, en el siguiente
orden de prelacién de pagos (el “Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion™):

1% Reserva para hacer frente a los gastos
finales de extincidn 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 comision de administracién a favor
de esta, vy el resto de gasios y comisiones por
servicios, incluidos los derivados dei Contrato de
Agencia de Pagos. En este orden solo 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 gue correspondiera devolverle en
relacion con los Préstamos Hipotecarios, todos
ellos debidamente justificados y la comision por la
administracion de los Prestamos Hipotecarios en
caso de tuviera lugar fa sustitucion de BBVA como
Administrador.

3°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles
de Liquidacion no se aplicardn a ningdn concepto
en este orden.}

4°. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles
de Liguidacién no se aplicardn a ningtn concepto

en este orden.}

5°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie A.

6°  Amortizacion del principal de los Bonos de la
Serie A.

7°. Pago de los intereses devengados de los
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°. Amortizacién del principal de los Bonos de
las Serie C.

11°. En caso de que fuera concertada la linea de
crédito con arreglo & lo previsto en la Estipulacién
3.1.3(jii) de la presente Escritura, pagc de los
gastos financieros devengados y del reembolso
del principal de la linea de crédito concertada.

12°. [Queda sin contenido. Los Fondos
Disponibies de Liguidacion no se aplicaridn a
ningdn congepio en este orden].

13°% Pago de los intereses devengados del
Prestamo Subordinado.

14°  Amortizacién del principal del Préstamo
Subordinado.

15° Pago de los intereses devengados dei
Prestamo para Gastos Iniciales.

16° Amortizacion del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales.

17°. Pago al Administrador de la comision
establecida en el Contrato de Administracion. En
el caso de que tuviera lugar la sustitucion de
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BBVA RMBS 5 FTA: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion en su
redaccién actual

Estipulacién Contrato Modificacién propuesta

BBVA en su actividad como Administrador de los
Préstamos Hipotecarios, en favor de otra entidad,
el pago de la comisién de administracion, que se
devengara a favor del tercero, nuévo
administrador, ocupara ef lugar contenido en el
orden 1° anterior, junto con los restantes pagos
incluidos en ese lugar.

17°. Pago del Margen de Intermediacion | 18°. Pago del Margen de Intermediacion
Financiera. Financiera.

Varias Con la supresion de la totalidad de la Estipulacion 18.4 relativa al Contrato de Permuta Financiera,
todas las referencias ai Contrato de Permuta Financiera, a la Permuta Financiera y a las cantidades que
sean abonadas al Fondo o percibidas por el Fondo derivadas de la Permuta Financiera en otras
estipulaciones de la Escritura se entenderan efiminadas.
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TERMINACION _ -
DEL
CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA CMOF

entre

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A.,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE

TITULIZACION (la “Sociedad Gestora") BANCO BILBAO VIZCAYA
en representacion de

BBVA RMBS 5 FONDO DE y ARGENTARIA, 5.A. (“BBVA”)

TITULIZACION DE ACTIVOS
(el “Fondo™)
conjuntamente las “Partes”

En Madrid, a 26 de julio de 2013

I. Con fecha 26 de mayo de 2008, la Sociedad Gestora y BBVA otorgaron la escritura de
Constitucion del Fondo y Emisién de Bonos ante el Notario de Madrid D. Reoberto Parejo Gamir
(la “Escritura de Constitucion”).

Il. En la fecha de constitucién, las Partes celebraron un contrato de permuta financiera (el
“Confrato de Permuta Financiera” o la "Permuta Financiera”) conforme al modelo de
Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociacion Espafiola de Banca.

lli. Que BBVA, en su condicién de Unico titular de la totalidad de Bonos emitidos por el Fondo y
Unica contraparte del Contrato de Permuta Financiera y del resto de contratos suscritos por el
Fondo, ha acordado con la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, terminar anticipadamente
el Contrato de Permuta Financiera sin pago liquidativo y modificar la Escritura de Constitucion
del Fondo para eliminar todas las referencias al mismo.

V. Que, de conformidad con lo previsto en el apartado 4 del articulo 7 de la Ley 19/1982, la
Sociedad Gestora ha acreditado previamente a la CNMV el cumplimiento de los requisitos
establecidos para la modificacién de la Escritura de Constitucion, habiendo sido comprobado
por la CNMV dicho cumplimiento.

V. Que, de manera simultdnea al otorgamiento del presente contrato de terminacion de la
Permuta Financiera, la Sociedad Gestora otorga la escritura de modificacion de la Escritura de
Constitucion. El presente acuerde de Terminacién se adjuntard como anexo a la escritura de
modificacion de la Escritura de Constitucion.

Que en virtud de lo expuesto, las Partes desean celebrar el presente acuerdo, en virtud del cual
BBVA y ¢! Fondo, representado por la Sociedad Gestora, quedan liberados mutuamente de
todas las obligaciones derivadas del Contrato de Permuta Financiera CMOF, quedando las
mismas totalmente extinguidas. Asimismo, las Partes acuerdan que la terminacion del contrato
de Permuta Financiera CMOF no supone pago liguidativo alguno a favor de cualquiera de las
Partes, ni siquiera por los periodos de I|qu|da010n en cursc a la firma del presente Contrato de
Terminacion.



En prueba de conformidad, las Partes firman la presente Terminacion, por triplicado, una de
ellas para adjuntar como anexo a la escritura de modificacién de la Escritura de Constitucidn,
en el lugar y fecha al principio indicados,

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION en nombre y representacién de BBVA RMBS 5 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS

P.p.

D. Mario Masia Vicente

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
P.p.

D. Ignacio Echevarria Sorfano



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

28001 MADRID

ES COPIA SIMPLE

MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCION DE
BBVA RMBS 5 FONDO DE TITULIZACION DE_ACTIVOS ,
CESION DE DERECHOS DE CREDITO DE PRESTAMOS
HIPOTECARIOS MEDIANTE LA EMISION Y SUSCRIPCION DE
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA Y EMISION
DE BONOS DE TITULIZACION

kkkkkkkkkkkkkhkkkkkkkkkkhkkkkkkk

NUMERO TRES MIL NOVECIENTOS NOVENTA'Y SIETE.-
En Madrid, a veintitres de Octubre de dos mil quince. ---------
Ante mi, JOSE MARIA MATEOS SALGADO , Notario de
Madrid y de su llustre Colegio,
COMPARECE
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, separado

judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid,
calle Lagasca n°. 120, y provisto de DNI y NIF numero
50.796.768-A.

INTERVIENE

En nombre y representacion de EUROPEA DE
TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION (la "Sociedad Gestora ") con domicilio en Madrid,



calle Lagasca 120 y C.I.LF. n°® A-80514466 entidad constituida de
conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de la Ley
19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y
Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion
Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorizacion otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante escritura
otorgada el 19 de enero de 1993 ante el Notario de Madrid D.
Roberto Blanquer Uberos, con el nimero 117 de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro O,
folio 49, Seccion 8, hoja M-89355, inscripcién 12, Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
conforme a lo dispuesto en el capitulo Il y en la disposicion
transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
gue se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto
926/1998"), en virtud de la autorizacion otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el 25 de
octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D. Luis Felipe Rivas
Recio con el numero 3.289 de su protocolo, que causé 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 niUmero 2.

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el



articulo segundo de sus Estatutos, se transcribe a continuacion:---

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

administre y de los restantes acreedores ordinarios de los

mismos."

Su legitimacion para este acto resulta:

a) Del acuerdo adoptado por la Comision Delegada del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 21 de
abril de 2008, segun consta en la certificacion expedida por la
Secretaria del Consejo de Administracion, con el Visto Bueno del
Presidente, de fecha 22 de abril de 2008, que quedd unida a la
escritura de Constitucion del Fondo que por la presente es objeto

de modificacion; y de la propia escritura de Constitucién, a la que

se remite.

b) Y de los apoderamientos a su favor otorgados en



escrituras ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer
Uberos y D. Felipe Rivas Recio con fechas 11 de marzo de 1993y
16 de febrero de 2000, respectivamente y ante el Notario de
Madrid D. Juan Carlos Carnicero Iiiguez con fechas 30 de
noviembre de 2009 y 1 de junio de 2010. Exhibe en este acto
copias autorizadas y debidamente inscritas en el Registro
Mercantil 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.

Se hace constar que la Entidad otorgante tiene la condicion
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley
10/2010 de 28 de abiril.

La Sociedad Gestora, en su condicion de Sociedad Gestora

de Fondos de Titulizacion, ostenta por Ley, vy, ademas, en virtud

de las correspondientes escrituras de Constitucion de los propios

Fondos la representacion legal de los mismos.

Identifico al compareciente por su documento exhibido y de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 98.1 de la Ley 24/2001
de 27 de Diciembre, hago constar que a mi juicio y bajo mi
responsabilidad, las facultades representativas acreditadas por el
seflor compareciente para el otorgamiento de la presente escritura

de modificacion de la escritura de constitucion del fondo, son



suficientes por estar facultado dicho representante para los actos
contenidos en la misma, sin limitacion alguna; que he tenido a la
vista copia autorizada de los poderes que se mencionan, los
cuales causaron las inscripciones 223 363 842 y 882,

respectivamente, en la hoja registral de la sociedad, aseverando

el compareciente su vigencia.

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

este actoy,

EXPONE

. Que la Sociedad Gestora constituyé el Fondo de
Titulizacion de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (el “Fondo”) mediante escritura
publica otorgada ante el que fue Notario de Madrid D. Roberto
Parejo Gamir el dia 26 de mayo de 2008 con el numero 1.191 de
protocolo (la “Escritura de Constitucibn ") 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 demdas normativa

aplicable.

II. Que la Comision Nacional del Mercado de Valores



(“CNMV") registro el folleto informativo de constitucién del Fondo y
emision de los bonos de titulizacién (el “Folleto ") el dia 22 de

mayo de 2008.

[ll. Que la Sociedad Gestora ostenta la administracién y

representacion legal del Fondo.

IV. Que en el mismo acto de constitucién, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, suscribi6 28.601
Certificados de Transmision de Hipoteca emitidos por BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA”™)
sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total
ascendid6 a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, emiti6 50.000 bonos de
titulizacion de 100.000,00 euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta, por importe
nominal conjunto de 5.000.000.000,00 euros (los “Bonos ™),
desglosados en tres series segun el siguiente detalle; ----------------

Serie A por 4.675.000.000,00 euros.

Serie B por 250.000.000,00 euros.

Serie C por 75.000.000,00 euros.

V. Que los Bonos de titulizacion emitidos por el Fondo
fueron calificados a la constitucién del Fondo por la agencia de
calificaciéon Standard & Poor’s Espafia, S.A. (actualmente por
Standard & Poor’'s Credit Market Services Europe Limited,

Sucursal en Espafia y conjuntamente con su matriz y con



Standard & Poor’s Rating Services, “S&P™).
VI. Que, con fecha 17 de febrero de 2011, la Sociedad

Gestora modifico la Escritura de Constitucion con la finalidad de
obtener una calificacién crediticia para los Bonos de la Serie A por
parte de Moody’s Investors Service Espafa, S.A. (indistintamente
con Moody’s Investors Service Limited “Moody’s ”). Asimismo,
con fecha 6 de mayo de 2011, la Sociedad Gestora volvido a
modificar la Escritura de Constitucion con la finalidad de ampliar el
Fondo de Reserva y mejorar la calificacion de los Bonos de la
Serie A por Moody’s. Adicionalmente, con fecha 25 de octubre de
2012, se modificé la Escritura de Constitucion con la finalidad de
obtener una calificacion crediticia para los Bonos de cada una de
las Series por parte de DBRS Ratings Limited (“DBRS”). Por
ultimo, con fecha 26 de julio de 2013, se volvié a modificar la
Escritura de Constituciéon con la finalidad de adaptar el contenido
de la misma a la terminacion del Contrato de Permuta Financiera.
Las referencias realizadas a la Escritura de Constitucion se
realizan a la misma en su redaccién actual tras las modificaciones

mencionadas anteriormente.

VII. Las calificaciones asignadas por S&P, Moody’s y DBRS,



(las “Agencias de Calificacién ") inicialmente y en la actualidad

son las siguientes:

DBRS S&P Moody’s
25.10.2 Actual Ini Act 18. A
012 cial ual 02.2011 ctual

S A(sf) A(sf) AA A- A2( A
erie A A(sf) (sf) sf) a2(sf)

S BB(hig BB(hig A( A-
erie B h)(sf) h)(sf) sf) (sf)

S BB(sf) BB(sf) BB BB
erie C B-(sf) B(sf)

VIIl. Que BBVA, en su condicion de Entidad Suscriptora,
suscribié la totalidad de Bonos emitidos por el Fondo. BBVA ha
comunicado a la Sociedad Gestora que mantiene la titularidad de
la totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo. Adicionalmente,
BBVA es la Unica contraparte en los contratos firmados con el

Fondo.

IX. Que BBVA y la Sociedad Gestora han acordado reducir
la dotacion actual del Fondo de Reserva y ajustar al nuevo
importe la definicibn de Fondo de Reserva Requerido.
Adicionalmente, BBVA y la Sociedad Gestora han acordado incluir

un suelo del cero por ciento (0,00%) en el Tipo de Interés Nominal




aplicable a los Bonos.

X. Que la reduccion del Fondo de Reserva supone la
modificacién del Contrato de Préstamo Subordinado para recoger
un reembolso extraordinario y parcial del principal de dicho
Préstamo por un importe equivalente a la mencionada reduccién. -

XI. Que como consecuencia de los expositivos anteriores,
esta Sociedad Gestora tiene intencion de modificar determinadas
estipulaciones de la Escritura de Constitucion del Fondo para
incluir en la Escritura de Constitucion del Fondo la reduccion del
Fondo de Reserva y del principal del Préstamo Subordinado, asi
como el suelo en el Tipo de Interés Nominal de los Bonos. ----------

XIl. Que la Sociedad Gestora ha puesto en conocimiento de
las Agencias de Calificacion las modificaciones previstas en la
Escritura de Constitucion y Moody’s y DBRS han confirmado
verbalmente a la Sociedad Gestora que las Modificaciones
Propuestas no tendran un impacto en las calificaciones actuales
de los Bonos de la Serie A. S&P no ha comunicado a la fecha de
la presente Escritura de Modificacion el posible impacto en las
calificaciones actuales de los Bonos. No obstante lo anterior,

BBVA, como Uunico titular de los Bonos y promotor de las



Modificaciones Propuestas, ha comunicado a la Sociedad Gestora
gue acepta y asume el posible impacto de las Modificaciones
Propuestas en las calificaciones actuales de los Bonos. -------------

XIIl. Que de acuerdo con lo establecido en el articulo 7 de la
Ley 19/1992 segun la redaccion vigente con anterioridad a la
entrada en vigor de la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la
financiacion empresarial (la “Ley 5/2015” que no es de aplicaciéon
al Fondo conforme a la Disposicion Transitoria séptima de
régimen transitorio de fondos de titulizacion que establece en su
apartado 1 que los fondos de titulizacion que se hubiesen
constituido con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley 5/2015
continuaran rigiéndose hasta su extincion por las disposiciones
gue les resultasen aplicables en el momento de constituciéon), esta
Sociedad Gestora ha obtenido el consentimiento de todos los
titulares de los valores emitidos con cargo al Fondo, asi como de
las entidades prestamistas y demas acreedores del Fondo

afectados por la modificacidén de los Contratos y de la Escritura de

Constitucion, segun el siguiente detalle:

BBVA en su condicién de unico titular de la totalidad de los
Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de
Préstamo Subordinado, Administracion de los Préstamos
Hipotecarios y Deposito de los Certificados de Transmision de
Hipoteca, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado

(Cuenta de Tesoreria), de Agencia de Pagos de los Bonos, de



Préstamo para Gastos Iniciales y de Intermediacién Financiera.

Se acredita el consentimiento mediante copia del documento que

se adjunta como Anexo 1.

XIV. 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 la
Escritura de Constitucion, habiendo sido comprobado por la

CNMV dicho cumplimiento.

XV. Que, en el presente acto, BBVA y la Sociedad Gestora,
en nombre del Fondo, suscriben el acuerdo de reducciéon del
Préstamo Subordinado, que se adjunta como Anexo 2 . --------------

XVI.- Con base en lo expuesto, el sefior compareciente,
segun interviene, procede al otorgamiento de la presente escritura
de Quinta Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo
a la que se incorporan, formando parte integrante de la misma los
Anexos 1 y 2 que 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 mayusculas tendran el significado
gue se indica en la Escritura de Constitucion o en el Folleto, salvo
que en la presente Escritura de Modificacibn se disponga otra

Cosa.

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE
CONSTITUCION.

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

Constitucion del Fondo de acuerdo a lo siguiente:

1) El contenido de los apartados 1 y 2 de la Estipulacion

2.3.1 “Importe del Fondo de Reserva” es sustituido por el

contenido siguiente:

“1. La Sociedad Gestora constituyé un fondo de reserva (el
“Fondo de Reserva”) en la Fecha de Desembolso con cargo a la
disposicion de la totalidad del principal del Préstamo Subordinado
a esa fecha por un importe de ciento cuarenta y dos millones
(142.000.000,00) de euros y amplié su dotacion el 9 de mayo de
2011 a un importe de cuatrocientos trece millones novecientos
diez mil (413.910.000,00) euros, con cargo a la ampliacion del

Préstamo Subordinado.

Si bien el Fondo de Reserva esta dotado en doscientos
noventa y seis millones quinientos cuarenta y ocho mil seiscientos
ochenta y cuatro euros con sesenta Yy cuatro céntimos

(296.548.684,64 euros) a la fecha de otorgamiento de la presente



Escritura de Modificacion, 23 de octubre de 2015, la Sociedad
Gestora reducird su dotacion el 26 de octubre de 2015 en un
importe de cuarenta y seis millones quinientos cuarenta y ocho mil
seiscientos ochenta y cuatro euros con sesenta y cuatro céntimos
(46.548.684,64 euros).

2. Posteriormente a esa fecha, en cada Fecha de Pago, el
Fondo de Reserva se dotard hasta alcanzar el importe del Fondo
de Reserva Requerido que se establece a continuacién con cargo
a los Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion
de Pagos. El importe del Fondo de Reserva requerido en cada

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

de las siguientes cantidades:

(i)Doscientos cincuenta millones (250.000.000,00) de euros.

(i)La cantidad mayor entre:

a) El 10,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision

de Bonos.

b) Ciento veinticinco millones (125.000.000,00) de euros.” ---

2) El contenido del apartado b) de la Estipulacion 12.4 “Tipo

de Interés Nominal” es sustituido por el contenido siguiente: --------



“El Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos de cada
una de las Series y determinado para cada Periodo de Devengo

de Intereses sera el mayor de:

a) cero (0);y

b) el tipo de interés que resulte de sumar:

(i) el Tipo de Interés de Referencia, segun se establece en

el apartado siguiente, y
(i) un margen para cada una de las Series segun el

siguiente detalle:

» Serie A: margen del 0,30%.

 Serie B: margen del 0,70%.

» Serie C: margen del 1,10%.
El Tipo de Interés Nominal resultante se expresara en tanto
por ciento redondeado a la milésima de entero mas proxima o a la
superior mas préxima en caso de que las diferencias a las
milésimas de entero superior e inferior mas proximas sean

iguales.”

3) El contenido del tercer parrafo de la estipulacién 18.2
"Contrato de Préstamo Subordinado” es sustituido por el

contenido siguiente:

“El reembolso del principal del Préstamo Subordinado se
efectuard en cada una de las Fechas de Pago en una cuantia
igual a la diferencia positiva existente entre el principal pendiente

de reembolso del Préstamo Subordinado a la Fecha de



Determinacion precedente a la Fecha Pago correspondiente y el
importe del Fondo de Reserva Requerido a la Fecha de Pago
correspondiente, y en el orden de aplicacion previsto para este
supuesto conforme a la aplicacion de Fondos Disponibles del
Orden de Prelacion de Pagos. Excepcionalmente, el 26 de
octubre de 2015, el Fondo reembolsara a BBVA cuarenta y seis
millones quinientos cuarenta y ocho mil seiscientos ochenta y
cuatro euros con sesenta y cuatro céntimos (46.548.684,64 euros)
del principal del Préstamo Subordinado, sin sujecién al Orden de
Prelacion de Pagos, por la reduccion en la misma cuantia del
Fondo de Reserva Requerido conforme se expone en la

Estipulacion 2.3 anterior.”

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

3. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecucion de
la presente Escritura de Modificacién seran por cuenta del Fondo,
como gastos extraordinarios.

4. LEY Y JURISDICCION.




La presente Escritura de Modificacion se regira e

interpretard de acuerdo con las leyes espariolas. -

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

de Madrid.

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condicion
de Entidad Financiera, a los efectos del Articulo 2 de la Ley
10/2010 de 28 de abril.

De acuerdo con la L.O. 15/1999, los comparecientes
aceptan la incorporacion de sus datos (y la fotocopia del
documento de identidad, en los casos previstos en la Ley) al
protocolo notarial y a los ficheros de la Notaria. Se conservaran
con caracter confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a
las Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en su caso, al
Notario que suceda al actual en la plaza. La finalidad del
tratamiento es formalizar la presente escritura, realizar su
facturacion y seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso,

rectificacion, cancelacién 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 la lo
dispuesto en el Reglamento Notarial, el sefior compareciente
segun interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura
de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo, en su
totalidad y la firma conmigo el Notario, que doy fe de que el
consentimiento ha sido 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 nueve folios
de papel timbrado notarial serie CN nimeros 1120588, 1120589,
1120590, 1120591, 1120592, 1120593, 1120594, 1120595 vy el
del presente.- Esta la firma del compareciente.- Signado: José
Maria Mateos Salgado.- Rubricados y sellado.
DOCUMENTOS UNIDOS
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D. lgnacio Echevarria Soriano
Direccion Financiera
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

Calle Azul, 4, Edif. América del Norte, planta 22

Ciudad BBVA — Las Tablas
28050 Madrid 7 de octubre de 2015

Asunto: BBVA RMBS 5 Fondo de Titulizacion de Activos {el “Fondo”).
Modificacién de la Escritura de Constitucion para reducir ¢l Fondo de Reserva e incluir un
suelo en el Tipo de Interés Nominal de los Bonos.

Estimado Sr, Echevarrfa:

Hacemos referencia a la modificacién de la Escritura de Constitucién del Fondo para reducir el Fondo de
Reserva e incluir un suelo en el Tipo de Interés Nominal de los Bonos, promovida a instancia de BANCO
BILBAD VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. ("BBVA"), como Unico titular de la Emision de Bonos, Unica
contraparte del Contrato de Préstamo Subordinado y Unica contraparte del resto de contratos suscritos
por el Fondo, representade por esta Sociedad Gestora. Conforme a lo previsto en el apartadc 3 a) del
articulo 7 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en su redaccion vigente con anterioridad a la
entrada en vigor de la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacién empresarial (la "Ley
19/1992"):

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

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

Le adjuntamos, como Anexe, las modificaciones previstas a realizar en la Escritura de Constitucién que
se acompanfara, junto a la presente carta de consentimiento a nuestra solicitud a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores para la comprabacién del cumplimiente de lo dispuesto en el articulo 7 de ta Ley
19/1992 para proceder a modificar la Escritura de Constitucion del Fondo conforme al procedimiento
previsto por los epigrafes 3.a) y 4 de dicho articulo.

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

1. Consentimiento de BBVA, como unico titular de la totalidad de la Emision de Bonos (Series A, B y C),
en relfacién 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 las modificaciones propuestas, y aceptacion de
BBVA del impacto que las modificaciones a la Escritura puedan tener, en su caso, en las
caiificaciones crediticias actuaimente asignadas a los Bonos de cada una de las Series por las
Agencias de Calificacion. Asimismo, BBVA se compromete & mantener Ia titularidad de la totalidad de
la Emision de Bonos hasta que se formalice la modificacién de la Escritura de Constitucién y se
comunigue la misma mediante la publicacion de un hecho relevante.

2. Consentimiento de BBVA, como contraparte del Contrato de Préstamo Subordinado suscrito con esta
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, a la firma del documento correspondiente de
novacion del Confrato de Préstamo Subordinado con Europea de Titulizacion, en nombre y
representacion del Fondo.
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3. Consentimiento de BBVA en su condicién de Entidad Cedente y compareciente en el otorgamiento en
la Escritura de Constitucién del Fondo, a comparecer nuevamente, si fuera requerido, en el
otorgamiento por Europea de Titulizacion, S.A., S.G.F.T. de la escritura de modificacion de la
Escritura de Constitucion del Fondo, una vez que la Comisién Nacional del Mercado de Valores
("CNMV") haya comprobade el cumplimiento de lo previsto en ! articulo 7 de la Ley 19/1992.

Atentamente.

EUROPEA DE TITULIZACION, 8.A., 8.G.F.T.
Pp.

Mario Masia Vicente

En Madrid, a de octubre de 2015

En conformidad con los términos y condiciones de la presente carta y el
Anexo que se adjunta y manifestacion de consentimiento y aceptacion a
los epigrafes del 1 al 3 que se incluyen en ia misma. Asimismo, les
ratificamos que BBVA es el tnico titular de la totalidad de la Emisién de
Bonos y mantendra la titularidad hasta la comunicacién del otorgamiento
de la Escritura de Modificacion de la Escritura de Constitucion del Fondo

BANCO BILUBAOQ VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.

lgnacio Ech ria Soriano
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ANEXO: Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucién en su redaccion actual
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BBVA RMBS 5 FTA: Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion en

su redaccion actual

Estipulacién

Escritura Constitucion

Modificacion propuesta

2.3.1 Importe
del Fondo de
Reserva

Medificacion de
los apartados 1
y2

Referencia
Folleto:
3.4.2.2 Module
Adicional

1. La Sociedad Gestora constituyé un fondo de
reserva (el “Fondo de Reserva”) en la Fecha de
Desembolso con cargo a la disposicion de la totalidad
del principal del Préstamo Subordinado a esa fecha
por un importe de ciento cuarenta y dos miliones
(142.000.000,00) de euros y ampliara su dotacion el
dia 9 de mayo de 2011 en un importe adicional de
trescientos sesenta y tres millones seiscientos
ochenta y ocho mil seiscientos noventa y ocho euros
con noventa y siete céntimos (363.688.698,97 euros)
con cargo a la ampliacion del Préstamo Subordinado.

2. Posteriormente, en cada Fecha de Pago, el Fondo
de Reserva se dotara hasta aicanzar el imporie del
Fondo de Reserva Requerido que se establece a
continuacién con cargo a los Fondas Disponibles de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. El
importe del Fondo de Reserva requerido en cada
Fecha de Pago (el "Fondo de Reserva Requerido”)
serd la menor de las siguientes cantidades:
(i) Cuatrocientos trece millones novecientos diez
mil (413.910.000,00) euros.
(ii) La cantidad mayor entre:
a) El 21,00% del Saldo de Principal Pendiente
de la Emision de Bonos.
b) Doscientos seis millones novecientos
cincuenta y cinco mil (206.955.000,00)
euros.

1. La Sociedad Gestora consfituyd un fondo de
reserva (el “Fondo de Reserva”) en la Fecha de
Desembolso con cargoe a la disposicion de la totalidac
del principal del Préstamo Subordinado a esa fech:
por un importe de ciento cuarenta y dos millone:
(142.000.000,00) de euros y amplid su dotacion el ¢
de mayo de 2011 a un importe de cuatrocientos trece
millones novecientos diez mil (413.910.000,00) euros
con cargo a la ampliacién del Préstamo Subordinado.
Si bien el Fondo de Reserva estd dotado er
doscientos noventa y seis millones guinientos
cuarenta y ocho mil seiscientos ochenta y cuatrc
euros con sesenta y cuatro céntimos (296.545.684.6¢
euros) a [fecha de otorgamiento de la Escritura de
Modificacién], la Sociedad Gestora reducird st
dotacién el {Dia Habil posterior a la fecha de Iz
Escritura de Modificacién] en un importe de cuarents
y seis milones quinientos cuarentza y ocho mi
seiscientos ochenta y cuatro euros con sesenta
cuatro céntimos (46.548.684,64 euros).
2. Posteriormente a esa fecha, en cada Fecha de
Pago, el Fondo de Reserva se dotara hasta alcanza
el importe del Fondo de Reserva Reguerido que se
establece a continuacion con cargo a los Fondos
Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos. £l importe del Fondo de Reserva requeridc
en cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva
Requerido”) serd la menor de las siguientes
cantidades:
(i) Doscientos cincuenta millones (250.000.000,00)

de euros.
(i} La cantidad mayor entre:

a) El 10,00% del Saldo de Principal Pendiente

de la Emisién de Bonos.
b) Ciento veinticinco millones (125.000.000,00)
de euros.

12.4 b) Tipo de
Interés Nominal

Referencia
Folleto:
4.8.1.2 Nota de
Valores

El Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos de
cada una de las Series y determinado para cada
Periodo de Devengo de Intereses serd el que resulte
de sumar:

() e Tipo de Interés de Referencia, segin se
establece en el apartado siguiente, y
(i) un margen para cada una de las Series segun el
siguiente detalle:

* Serie A: margen del 0,30%.

+ Serie B: margen del 0,70%.

« Serie C: margen del 1,10%.
El Tipo de Interés Nominal resultante se expresara en
tanto por ciento redondeado a la milésima de entero
mas proxima o a la superior mas préxima en caso de
que las diferencias a fas milésimas de entero superior
e inferior més préximas sean iguales.

El Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos de
cada una de las Series y determinado para cada
Periodo de Devengo de Intereses serd el mayor de:
a) cero Q) y
b) eltipo de interés que resulte de sumar:
(i} e Tipo de Interés de Referencia, seglin se
establece en el apartado siguiente, y
(i) un margen para cada una de las Series segun
el siguiente detaile:
o Serie A: margen del 0,30%.
+ Serie B: margen del 0,70%.
¢ Serie C: margen del 1,10%.
El Tipo de Interés Nominal resultante se
expresara en tanto por ciento redondeado a la
milésima de entero mas proxima o a la superior
mas proxima en caso de que las diferencias a las
milésimas de entero superior e inferior mas
proximas sean iguales.

18.2 Contrato de
Préstamo
Subordinado;

Modificacion
Pérrafo 3°

Referencia
Folleto:
3.4.3.1 Modulo

El reembolso del principal del Préstamo Subordinado
se efectuard en cada una de las Fechas de Pago en
una cuantia igual a fa diferencia positiva existente
entre el principal pendiente de reemboiso del
Préstamo Subordinado a la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha Pago correspondiente y el
importe del Fondo de Reserva Reguerido a la Fecha
de Pago correspondiente, y en el orden de aplicacion
previsto para este supuesto conforme a la aplicacion

El reembolse del principal del Préstamo Subordinado
se efectuard en cada una de las Fechas de Pago en
una cuantia jgual a la diferencia positiva existente
entre el principal pendiente de reembolso del
Preéstamo Subordinado a la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha Pago correspondiente y e
importe del Fonde de Reserva Requerido a la Fecha
de Pago correspondiente, y en el orden de aplicacion
previsto para este supuesto conforme a la aplicacion
de Fondos Disponibles del Orden de Prelacion de

de Fondos Disponjbles del Orden de Prelacion de
7



BBVA RMBS 5 FTA: Anexo Modificaciones propuestas a la Escritura de Constitucion en
su redaccion actual

Estipulacién Escritura Constitucion Modificacidn propuesta
Adicional, Pagos. Pagos. Excepcionalmente, el [Dia Hébil posterior a |
Parrafo 2° fecha de la_Escrtura_de Modificacion] el Fond

reembolsara _a BBVA cuarenta y seis millone
quinientos cuarenta y ocho mil seiscientos ochenta
cuatro euros con sesenta y cuatro céntimo
(46.548.684,64 euros)_del principal_del Préstam
Subordinado, sin sujecién al Orden de Prelacion di
Pagos, por la reduccidon en la misma cuantia de

Fondo de Reserva Reguerido conforme se expone e

la Estipulacién 2.3 anterior.




CONTRATO DE REDUCCION Y NOVACION MODIFICATIVA NO EXTINTIVA DEL
CONTRATO DE PRESTAMO SUBORDINADO

ENTRE

Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
en nomhre y en representacién de
BBVA RMBS § FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Y

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA S.A.



CONTRATO DE REDUCCION Y NOVACION MODIFICATIVA NO EXTINTIVA DEL
CONTRATO DE PRESTAMO SUBCORDINADO

En Madrid, a 23 de octubre de 2015
REUNIDOS

De una parte,

EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION con domicilio en Madrid, calle Lagasca 120 y C.|.F. A-80514466 (la
‘Sociedad Gestora”).

La Sociedad Gestora actda de acuerdo lo dispuesto en el capitulo || del Real pecreto
926/1998, en representacion de BBVA RMBS 5 FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS (el “Fondo”).

La Sociedad Gestora actla representada por D. Maric Masia Vicente, con D.N.l. n°
50.796.768-A, que actua como Director General de la Sociedad Gestora y se encuentra
facultado para este acto en virtud de los acuerdos adoptados por la Comision Delegada
del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora en sesién del dia 21 de abril de
2008, segun consta en la certificacién de acuerdos expedida por la Secretaria del Consejo
de Administracion con el V°. B° del Presidente de fecha 22 de abril de 2008, y de los
poderes otorgados a su favor ante los Notarios de Madrid D. Roberto Blanquer Uberos y
D. Luis Felipe Rivas Recioc con fecha 11 de marzo de 1993 y 16 de febrero de 2000, y
numeros de protocolos 783 y 566, respectivamente y ante el Notario de Madrid D. Juan
Carlos Carnicero Ifiiguez con fechas 30 de noviembre de 2009 y 1 de junio de 2010 y
nimeros de protocolo 1737 y 579.

Y de otra parte,

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S A. ("BBVA”"), con domicilio social en Bilbao,
Plaza de San Nicolas, 4, y NIF A-48265169.

BBVA actua representado por D. Ignacio Echevarria Soriano, con D.N.I. n°. 837.871-G,
facuitado para este acto en virtud del acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion
de BBVA, en sus reuniones celebradas el 24 de noviembre de 2008, 27 de febrero de
2007, el 16 de marzo de 2007, 24 de julio de 2007 y 14 de marzo de 2008, seglin consta
en la certificacion de acuerdos expedida el dia 8 de mayo de 2008 por el Secretario del
Consejo de Administracion con el V°.B®. del Presidente, vy de los poderes otorgados a su
favor ante el Notario de Bilbao D. Ramén Mugica Alcorta con fecha 13 de marzo de 2008,
con el numero 538 de su protocolo.

Asevera cada uno de los firmantes que los poderes en virtud de los que actda se
encuentran vigentes y
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Vi,

EXPONEN

Que con fecha 26 de mayo de 2008, la Sociedad Gestora constituyé el Fondo, de acuerdo
con e} régimen legal previsto por el Real Decreto 926/1998 y en cuanto a lo no
contemplado en el mismo y siempre que resulte de aplicacion, la Ley 18/1982, y demas
normativa aplicable, mediante la escritura pUblica de constitucién del Fondo otorgada ante
el Notario de Madri¢ D. Roberto Parejo Gamir con el ndmero 1.191 de su protocolo (la
“Escritura de Constitucién®),

Que el Fando se encuentra debidamente inscrito en los registros oficiales de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV") mediante el registro, con fecha 22 de mayo
de 2008, del Folleto Informativo de constitucién del Fondo y Emision de Bonos (el
“Folleto”) y demas documentos acreditativos.

Que en el mismo acto de constitucién, el Fondo, representado por la Sociedad Gestora,
suscribié Certificados de Transmisién de Hipoteca emitidos por BBVA sobre Préstamos
Hipotecarios. Asimismo, el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, emitid 50.000
ponos de titulizacién de 100.000,00 euros de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta, por importe nominal conjunto de 5.000.000.000,00 euros
(los “Bonos”), desglosados en tres series segun el siguiente detalle:

- Serie A por 4.675.000.000,00 euros
- Serie B por 250.000.000,00 euros
- Serie C por 75.000.000,00 euros

Que a la fecha de constitucion del Fondo, la Sociedad Gestora, en nombre vy
representacién del Fondo, y BBVA suscribiercn un contrato de préstamo subordinado (el
“Contrato de Préstamo Subordinado”), por el que BBVA concedié un préstamo al Fondo
por importe de ciento cuarenta y dos millones (142.000.000,00) de euros (el “Préstamo
Inicial” o el “Préstamo Subordinado Iniciai”) para financiar el Fondo de Reserva.
Posteriormente, con fecha 8 de mayo de 2011, la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, y BBVA ampliaron en trescientos sesenta y tres millones
seiscientos ochenta y oche mil seiscientos noventa y oche euros con noventa y siete
céntimos (363.688.688,87 euros) el importe del Préstamo Subordinado Inicial pendiente
de amortizar en ese momento para financiar la ampliacion del Fonde de Reserva mediante
la firma del oportuno contrato de ampliacion y novacion (la "Ampiiacion”) hasta un nueve
importe de cuatrocientos trece millones novecientos diez mil (413.910.000,00) euros (el
“Préstamo” o el “Préstamo Subordinado”). Las referencias al Conirato de Préstamo
Subordinado deben entenderse en su redaccién actual tras la Ampliacién. Las Partes
declaran conocer y aceptar el Contrato de Préstamo Subordinado y la Ampliacion.

Que actualmente el saldo pendiente de reembolso del Préstamo Subordinado se mantiene
en su importe ampliade por lo que asciende a cuatrocientos trece millones novecientos
diez mil (413.910.000,00) euros.

Que BBVA, como Gnico titular de la totalidad de Jos Bonos emitidos por el Fondo y Gnica
contraparte del mismo, ha acordado con la Sociedad Gestora reducir la dotacién actual del
Fondo de Reserva, por lo que las Partes han acerdado reducir el importe del Préstamo
Subordinado y modificar determinadas cléusulas de! Contrato de Préstamo Subordinado
para adaptarto a la reduccién.



VIl. Que en este dia la Sociedad Gestora otorga Escritura de Modificacién de determinadas
estipulaciones de la Escruitura de Constitucion para incluir la reduccion del Fondo de
Reserva y del principal del Préstamo Subordinado, que BBVA declara conocer y haber
manifestado su consentimiento.

VIIl. Que, en vista de lo anterior, la Sociedad Gestora y BBVA (en adelante las ‘Partes”),
reconociendose reciprocamente plena capacidad para celebrar relaciones contractuales,
acuerdan suscribir el presente contrato de novacién modificativa no extintiva del Contrato
de Préstamo Subordinado (el "Contrato”) de acuerdo con las siguientes

CLAUSULAS

1.  DEFINICIONES.

Salvc que en el presente documento se indique lo contrario, los términos en mayusculas
tendréan el sentido atribuido a ios mismos en el Contrato de Préstamo Subordinado.

2.- OBLIGACION DE REDUCIR EL PRESTAMO E IMPORTE DE LA REDUCCION

2.1. Importe

El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, se obliga en este acto a reducir el
importe pendiente del Préstamo mediante una amortizacién extraordinaria, y BBVA (la
“Entidad Prestamista”’) se obliga en este acto a aceptar dicha reduccion del Préstamo por
un importe de cuarenta y seis miliones quinientos cuarenta y ocho mil seiscientos ochenta
y cuatro euros con sesenta y cuatro céntimos (46.548.684,64 euros) (la “Reduccién”).

Dado que el principal pendiente dsl Préstamo a la fecha de hoy es de cuatrocientos trece
millones novecientos diez mil (413.910.000,00) euros, el importe de principal del préstamo
quedard reducido a la cantidad de trescientos sesenta y siete millones trescientos sesenta
y un mil trescientos guince euros con treinta y seis céntimos (367.361.315,36) de euros
(el "Principal Reducido”).

3.- ORIGEN DE LA REDUCCION DEL PRESTAMO

La Sociedad Gestora financiara el importe de la Reduccién del Préstamo con la reduccion
del Fondo de Reserva desde su importe actual de doscientos noventa y seis millones
quinientos cuarenta y ocho mil seiscientos ochenta y cuatro euros con sesenta y cuatro
céntimos (296.548.684,64 euros) hasta el nueve importe maximo del Fondo de Reserva
de doscientos cincuenta millones (250.000.000,00) de euros, tal y como queda definido en
la Escritura de Modificacién.

La Sociedad Gestora destinara el importe de cuarenta y seis millones quinientos cuarenta
y ocho mil seiscientos ochenta y cuafro euros con sesenta y cuatro céntimos
{46.548.684,84 euros) en el que se reducira el Fondo de Reserva a la amortizacion
extraordinaria del principal del Préstamo, sin sujecion al Orden de Prelacién de Pagos de!
Fondo. Posteriormente, el importe de! Fondo de Reserva se dotara de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos hasta alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido
definido en la Escritura de Modificacion y reproducido en la cliusula 5.2 siguiente.
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La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, se compromete a pagar
intereses y a reembotsar el Principal Reducido de acuerdo con los términos que se
establecen en el presente Contrate y en el Contrato de Préstamo Subordinado.

4.- EFECTIVIDAD DE LA REDUCCION

El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, reducird el importe pendiente del
Préstamo en la cantidad de cuarenta v seis millones quinientos cuarenta y ocho mil
seiscientos ochenta y cuatro euros con sesenta y cuatro céntimos (46.548.684,64 euros)
mediante una amortizacién extraordinaria el dia 26 de octubre de 2015, una vez reducido
el Fondo de Reserva en el mismo importe.

5.- NOVACION MODIFICATIVA DE DETERMINADAS CLAUSULAS DEL CONTRATO DE
PRESTAMO SUBORDINADO.

Las Partes acuerdan la novacion medificativa de determinado contenido de ciertas
clausulas del Contrato de Préstamo Subordinado segin se recoge a continuacion:

51 Con caracter general, el término “Principal’ utilizado en las clausulas 6 y siguientes del
Contrato de Préstamo Subordinado, se entenderéa referido al término “Principal Reducido”
tal y como ha sido definido en el presente Contrato, salvo que expresamente se manifieste
lo contrario.

5.2 El contenido de la clausula 6.2 del Contrato de Préstamo Subordinado se deroga
expresamente y pasa a tener el literal siguiente:

“6.2. Reglas de amortizacion.

E! Principal Reducido del Préstamo se reembolsara en cada una de las Fechas de Pago,
en una cuantia igual a la diferencia positiva existente entre el Principal Reducido
pendiente de reembolso del Préstamo Subordinade a la Fecha de Determinacion
precedente a la Fecha de Pagc correspondiente y el importe del Fondo de Reserva
Requerido a la Fecha de Pago correspondiente, y en el orden de aplicacion previste para
este supuesto conforme a la aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de Prelacién de
Pagos.

De acuerdo con la Escritura de Constitucién tal y como ha sido medificada por la Escritura
de Modificacién, el importe del Fondo de Reserva Requerido que se ha de dotar en cada
Fecha de Pago se establece desde el 26 de octubre de 2015 en los siguientes terminos:

“2_ Posteriormente a esa fecha, en cada Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dofard
hasta alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido que se establece a
continuacién con cargo a los Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos. El importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha de Pago (el "Fondo de
Reserva Requerido”} serd la menor de las siguientes cantidades:

()  Doscientos cincuenta millones (250.060.000,00) de euros.

(i) La cantidad mayor enftre:

aj Ei 10,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos.

Ciento veinticinco millones (125.000.000,00) de euros.

3. No obstante lo anterior, el Fondo de Reserva Requerido no se reduciré en la Fecha de
Pago que corresponda y permanecers en el importe del Fondo de Reserva Requerido en
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la Fecha de Pago precedente, cuando en la Fecha de Pago concurra cualquiera de las
circunstancias siguientes:

i) Que en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el
importe a que ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios Morosos fuera
superior al 1,00% del Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos.

i} Que el Fondo de Reserva no pudiera ser dotado en el importe del Fondo de Reserva
Requerido en la Fecha de Pago correspondiente.

iif} Que no hubieran transcurrido tres (3) afios desde la fecha de constitucion del Fondo.”

INTEGRIDAD DEL PRESENTE CONTRATO Y RATIFICACION DEL CONTRATO DE
PRESTAMO SUBORDINADO.

El presente Contrato forma parte integrante y se interpretara en relacion y como parte del
Contrato de Préstamo Subordinado.

Las Partes ratifican expresamente el contenido de todas las clausulas del Contrato de
Préstamo Subordinado, que no haya resultado expresamente modificado de acuerdo con
el presente Contrato. A efectos aclaratorios, el otorgamiento del presente Contrato no
supons, bajo ninguna circunstancia, una modificacién, alteracién, novacion, sustitucién o
transformacion del contenido de las clausulas del Contrato de Préstamo Subordinado que
no haya sido expresamente modificado en este Contrato.

El presente contrato tendra el caracter de ampliacién de préstamo y novacién modificativa
no extintiva.

GASTOS E IMPUESTOS.

Todos los gastos, honorarios e impuestos que se originen o devenguen por razén de la
preparacion, otorgamiento o ejecucion del presente Contrato seran satisfechos por el
Fondo.

Y JURISDICCION APLICABLE,

El presente Contrato esta sujeto a la Ley espafiola, y se regird, en primer término, por
las clausulas contenidas en el mismo, y en lo gue en dichas clausulas no se
contemple se atendran las Partes a las disposiciones legales aplicables, a las
disposiciones del Cédigo de Comercio, a lo dispuesto en el Cédigo Civil comun, en su
defecto, a los usos y costumbres mercantiles.

Las partes, con renuncia a cualquier otro fuerc que en este momento o en lo sucesivo
pudiera corresponderies, se someten expresamente al fuero de los Juzgados vy
Tribunales de Madrid capital para cuantas acciones v reclamaciones puedan derivarse
del presente Contrato.

Las Partes, conformes con el contenido de este Contrato, firman tres (3) ejemplares del
mismo, uno de ellos para su protocolizacion notarial, en el lugar y fecha indicados en el
encabezamiento.
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