
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

MODIFICACIÓN DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCIÓN 

DE BBVA RMBS 5 FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS,  

CESIÓN DE DERECHOS DE CRÉDITO DE PRÉSTAMOS 

HIPOTECARIOS MEDIANTE LA EMISIÓN Y SUSCRIPCIÓN DE 

CERTIFICADOS DE TRANSMISIÓN DE HIPOTECA, Y EMISIÓN 

DE BONOS DE TITULIZACIÓN---------------------------------------------- 

********************************************************************** 

NÚMERO SEISCIENTOS SESENTA Y UNO. -------------------- 

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

once. -------------------------------------------------------------------------------- 

Ante mi, JOSÉ-MARÍA MATEOS SALGADO , Notario de 

Madrid y de su Ilustre Colegio, ----------------------------------------------- 

---------------------------------  COMPARECE --------------------------------- 

DON MARIO MASIÁ VICENTE , mayor de edad, separado 

judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid, 

calle Lagasca nº. 120, y provisto de DNI y NIF número 

50.796.768-A. --------------------------------------------------------------------- 

----------------------------------  INTERVIENE ---------------------------------- 

En nombre y representación de “EUROPEA DE 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

TITULIZACIÓN, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE 

TITULIZACIÓN  (la "Sociedad Gestora ") con domicilio en Madrid, 

calle Lagasca 120 y C.I.F. nº A-80514466 entidad constituida de 

conformidad con lo dispuesto en el artículo sexto de la Ley 

19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y 

Fondos de Inversión Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulización 

Hipotecaria (la "Ley 19/1992 "), en virtud de autorización 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 número 117 de su protocolo e 

inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro 0, 

folio 49, Sección 8, hoja M-89355, inscripción 1ª. Posteriormente 

transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulización 

conforme a lo dispuesto en el capítulo II y en la disposición 

transitoria única del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el 

que se regulan los fondos de titulización de activos y las 

sociedades gestoras de fondos de titulización (el “Real Decreto 

926/1998”), en virtud de la autorización 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 número 3.289 de su protocolo, que causó la 

inscripción 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro 

Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora está inscrita en el 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

Registro especial abierto al efecto por la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores con el número 2.-------------------------------------- 

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el 

artículo segundo de sus Estatutos, se transcribe a continuación:--- 

"La Sociedad tendrá por objeto exclusivo la constitución, 

administración, y representación legal tanto de los fondos de 

titulización de activos como de los fondos de titulización 

hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la normativa legal 

aplicable, le corresponderá, en calidad de gestora de negocios 

ajenos, la representación 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 legitimación para este acto resulta: ------------------------------ 

a).- Del acuerdo adoptado por la Comisión Delegada del 

Consejo de Administración de la Sociedad Gestora de fecha 21 de 

abril de 2008, según consta en la certificación expedida por la 

Secretaria del Consejo de Administración, con el Visto Bueno del 

Presidente, de fecha 22 de abril de 2008, que quedó unida a la 

escritura de Constitución del Fondo que por la presente es objeto 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

de modificación, 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 número 783 de 

orden de su protocolo, D. Luis-Felipe Rivas Recio, el dia 16 de 

febrero de 2000, con el número 566 de su protocolo; D. Juan 

Carlos Carnicero Iñiguez los días 30 de noviembre de 2009, y 1 

de junio de 2010, con los números 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, según actúa, capacidad para 

este acto y,------------------------------------------------------------------------  

-----------------------------  EXPONE: -----------------------------------  

I. Que la Sociedad Gestora constituyó el Fondo de 

Titulización de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE 

TITULIZACION DE ACTIVOS ” (el “Fondo ”), (con C.I.F., número 

V-85447654), mediante escritura pública otorgada ante el que fue 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

de 2008 con el número 1.191 de orden de su protocolo (la 

“Escritura de Constitución ”) 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 aplicación, y demás normativa aplicable. ------------ 

II. Que la Comisión Nacional del Mercado de Valores 

(“CNMV”) registró el folleto informativo de constitución del Fondo y 

emisión de los bonos de titulización (el “Folleto ”) el día 22 de 

mayo de 2008. -------------------------------------------------------------------- 

III. Que la Sociedad Gestora ostenta la administración y 

representación legal del Fondo.---------------------------------------------- 

IV. Que en el mismo acto de constitución, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, suscribió 28.601 

Certificados de Transmisión de Hipoteca emitidos por BANCO 

BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA ”) 

sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total 

ascendió a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, emitió 50.000 bonos de 

titulización 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 según 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 titulización emitidos por el Fondo fueron 

calificados a la constitución del Fondo por la agencia de 

calificación Standard & Poor´s España, S.A. (“S&P”). En concreto, 

los Bonos de la Serie A fueron calificados como AAAsf, 

calificación que mantiene en la actualidad.-------------------------------  

VI. Que con fecha 28 de mayo de 2008, BBVA, en su 

condición de Entidad Suscriptora, suscribió 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 comunicación 

como Anexo a la presente Escritura.---------------------------------------  

VII. Que BBVA y la Sociedad Gestora han acordado con 

Moody´s Investor Service España, S.A., la asignación de una 

segunda calificación a los Bonos emitidos por el Fondo. -------------  

Moody’s Investors Service España, S.A. es una sociedad 

española, reconocida como entidad calificadora, que forma parte y 

opera de acuerdo con la metodología, criterios y control de calidad 

de Moody’s Investors Service Limited (ambas indistintamente 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

“Moody’s ”).------------------------------------------------------------------------ 

VIII. Que la asignación de la segunda calificación a los Bonos 

por Moody´s supone la modificación de los siguientes contratos 

firmados en la fecha de constitución por el Fondo, representado 

por la Sociedad Gestora, para incluir los criterios de Moody´s en 

situaciones de descenso de la calificación crediticia de las 

contrapartes de los contratos y de las actuaciones a llevar a cabo 

en esos supuestos: -------------------------------------------------------------- 

a) Contrato de Administración de los Préstamos Hipotecarios 

y Depósito de los Certificados de Transmisión de Hipoteca (el 

“Contrato de Administración ”) --------------------------------------------- 

b) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés 

Garantizado (Cuenta de Tesorería). ---------------------------------------- 

c) Contrato de Permuta Financiera. ---------------------------------- 

d) Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos. ------------------ 

en adelante y conjuntamente (los “Contratos ”). ------------------ 

IX. Que la modificación de los Contratos supone la 

modificación de la Escritura de Constitución del Fondo, dado que 

en la Escritura de Constitución se resumen los contratos, 

recogiendo la información más sustancial y relevante de los 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

mismos, reflejando fielmente su contenido y sin omitir información 

relevante. -------------------------------------------------------------------------  

X. Que, de conformidad con lo previsto en el artículo 7 de la 

Ley 19/1992, introducido por la disposición 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, así como de las entidades 

prestamistas y demás acreedores del Fondo afectados por la 

modificación de los Contratos y de la Escritura de Constitución, 

según el siguiente detalle: ----------------------------------------------------  

BBVA en su condición de único titular de la totalidad de los 

Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de 

Administración, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés 

Garantizado (Cuenta de Tesorería), de Permuta Financiera, de 

Agencia de Pagos de los Bonos, de Préstamo para Gastos 

Iniciales, de Préstamo Subordinado y de Intermediación 

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 

artículo 7 de la Ley 19/1992, la Sociedad Gestora ha acreditado 

previamente a la CNMV el cumplimiento de los requisitos 

establecidos para la presente modificación de Escritura de 

Constitución, habiendo sido comprobado por la CNMV dicho 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

cumplimiento. --------------------------------------------------------------------- 

XII.- Con base en lo expuesto, el señor compareciente, 

según interviene, procede al otorgamiento de la presente Escritura 

de Modificación de la Escritura de Constitución del Fondo a la que 

se incorpora, formando parte integrante de la misma el Anexo que 

se ha citado, que se regirá por las siguientes ---------------------------- 

-------------------------- ESTIPULACIONES: -------- ------------------ 

1. INTERPRETACIÓN. -------------------------------------------------- 

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

Modificación ”) aparecen en mayúsculas tendrán el significado 

que se indica en la Escritura de Constitución o en el Folleto, salvo 

que en la Escritura de Modificación se disponga otra cosa. ---------- 

Asimismo, la presente Escritura de Modificación deberá ser 

interpretada al amparo de la modificación de los Contratos que 

quedarán protocolizados en Acta Notarial con número de 

protocolo posterior al de esta Escritura de Modificación. -------------- 

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE 

CONSTITUCIÓN. ---------------------------------------------------------------- 

2.1. Por la presente Escritura de Modificación se da nueva 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

redacción a algunas de las estipulaciones de la Escritura de 

Constitución del Fondo o se incluyen nuevos párrafos adicionales 

de acuerdo a lo siguiente:-----------------------------------------------------  

1) La estipulación 3.1.3 (iii) relativa a la Liquidación 

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

“(iii) Estará facultada para concertar una línea de crédito, con 

una entidad con calificación crediticia mínima de su deuda a corto 

plazo no subordinada y no garantizada de A-1, según la escala de 

calificación de S&P, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, 

según la escala de calificación de Moody´s, o un préstamo que se 

destinarán íntegramente a la amortización anticipada de los Bonos 

de las Series pendientes de reembolso. El pago de los costes 

financieros devengados y el reembolso del principal de la línea de 

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

Prelación de Pagos de Liquidación del Fondo.” -------------------------  

2) Los párrafos 3º y siguientes de la estipulación 10.2 relativa 

a la Gestión de Cobros del Contrato de Administración son 

sustituidos por los párrafos siguientes: ------------------------------------  

“No obstante, en caso de un descenso de la calificación de la 

deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada del 

Administrador por debajo de A-2 según la escala de calificación 

de S&P, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, según la 

escala de calificación de Moody´s, la Sociedad Gestora mediante 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

comunicación escrita dirigida al Administrador, le cursará 

instrucciones para que dichas cantidades las ingrese al Fondo en 

la Cuenta de Tesorería el primer día posterior al día en que fueren 

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

hábil, el siguiente día hábil, valor ese mismo día. ---------------------- 

En caso de descenso de la calificación crediticia de la deuda 

a largo plazo del Administrador por debajo de Baa3, según la 

escala de calificación de Moody’s, durante la vida de los Bonos de 

la Serie A, el Administrador llevará a cabo alguna de las 

siguientes acciones:------------------------------------------------------------- 

(i)constituirá un depósito en efectivo a favor del Fondo en 

una entidad con una calificación crediticia mínima de su deuda a 

corto plazo de P-1, según la calificación de Moody’s, o---------------- 

(ii)contratará una línea de crédito incondicional, irrevocable y 

a primer requerimiento de la Sociedad Gestora con una entidad 

con una calificación crediticia mínima de su deuda a corto plazo 

de P-1, según la calificación de Moody’s. --------------------------------- 

El importe del depósito o el límite máximo de la línea de 

crédito contratada será por un importe equivalente al importe 

estimado agregado de las cuotas de amortización y de intereses 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

que generarían los Préstamos Hipotecarios durante el mes natural 

de mayor importe desde la fecha de pérdida de la calificación 

Baa3, según la escala de calificación de Moody’s, calculado con 

las hipótesis de que la tasa de morosidad de los Préstamos 

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

El Fondo únicamente podrá disponer de dicho depósito o de 

la línea 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 calificación crediticia de la deuda 

a corto plazo no subordinada y no garantizada del Administrador 

por debajo de A-2, según la escala de calificación de S&P, el 

Administrador llevará a cabo alguna de las siguientes acciones: --  

(i)obtener de una entidad, con calificación crediticia mínima 

de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de A-

1, según la escala de calificación de S&P, en un plazo máximo de 

treinta (30) días 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 ----------------------------  

(ii)constituir un depósito en efectivo a favor del Fondo, en un 

plazo máximo de diez (10) días a contar desde el momento que 

tenga lugar la mencionada circunstancia, en una entidad con una 

calificación crediticia mínima de su deuda a corto plazo de A-1, 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

según la escala de calificación de S&P. ----------------------------------- 

El importe del aval o del depósito será por un importe 

equivalente al importe estimado agregado de las cuotas de 

amortización y de intereses que generarían los Préstamos 

Hipotecarios durante un mes desde la fecha de pérdida de la 

calificación de A-2, según la escala de calificación de S&P, 

calculado con una hipótesis de TACP basada en la TACP 

histórica de los Préstamos Hipotecarios cedidos al Fondo. ---------- 

El Fondo únicamente podrá ejecutar el aval o disponer del 

importe del depósito 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 llevará 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) o S&P. ------------------- 

En caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no 

garantizada del Administrador alcanzara nuevamente la 

calificación mínima de A-2, según la escala de calificación de 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

S&P, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, según la escala 

de calificación de Moody´s, las cantidades que el Administrador 

reciba derivadas de los Préstamos Hipotecarios que correspondan 

al Fondo podrán ser ingresadas nuevamente en su integridad al 

Fondo en la Cuenta de Tesorería el séptimo día posterior al día en 

que fueren recibidas por el Administrador y no serán de aplicación 

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

Moody’s y de S&P.--------------------------------------------------------------  

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

la realización y formalización de las anteriores opciones serán por 

cuenta del Administrador. -----------------------------------------------------  

El Administrador en ningún caso abonará cantidad alguna al 

Fondo que no hubiere recibido previamente de los Deudores en 

pago de los Préstamos Hipotecarios.” -------------------------------------  

3) En la estipulación 10.12 relativa a la Duración y 

Sustitución del Contrato de Administración a continuación del 

segundo párrafo se añadirá el párrafo siguiente: -----------------------  

“Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, en caso de 

descenso de la calificación a largo plazo no subordinada y no 

garantizada de la deuda del Administrador por debajo de Baa3, 

según la escala de calificación de Moody’s, durante la vida de los 

Bonos de la Serie A, el Administrador se compromete a formalizar, 

en un plazo máximo de 60 días naturales desde el mencionado 

descenso de calificación, un compromiso de sustitución con una 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

tercera entidad con el fin de que ésta desarrolle las funciones 

contempladas en el Contrato de Administración 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 actuación no se perjudique la 

calificación otorgada a los Bonos por las Agencias de 

Calificación.”----------------------------------------------------------------------- 

4) Al inicio de la estipulación 14.2 relativa a las 

“Consideraciones sobre las calificaciones” se añadirá el párrafo 

siguiente: --------------------------------------------------------------------------- 

“La calificación asignada a los Bonos de la Serie A por 

Moody’s mide la pérdida esperada antes de la Fecha de 

Vencimiento Final. En la opinión 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 operación y, en cualquier caso, antes de la 

Fecha de Vencimiento Final. La calificación de Moody's sólo mide 

los riesgos de crédito inherentes a la operación; otro tipo de 

riesgos, que pueden tener un efecto significativo en el rendimiento 

de los inversores, no son medidos.”----------------------------------------- 

5) Los párrafos 4º y siguientes de la estipulación 18.1 relativa 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

al Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado 

(Cuenta de Tesorería) son sustituidos por los párrafos 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 Tesorería (el “Tenedor de la 

Cuenta de Tesorería”), experimentara, en cualquier momento de 

la vida de la Emisión de los Bonos, un descenso en su calificación 

situándose por debajo de A-1, según la escala de calificación de 

S&P, o durante la vigencia de los Bonos de la Serie A, de P-1, 

según la escala de calificación de Moody’s, la Sociedad Gestora, 

en un plazo máximo de sesenta (60) días naturales a contar 

desde el momento que tenga lugar el descenso por debajo de A-1, 

o en un plazo máximo de treinta (30) días naturales a contar 

desde el momento que tenga lugar el descenso por debajo de P-1, 

deberá poner en práctica, alguna de las opciones descritas a 

continuación que permitan mantener un adecuado nivel de 

garantía respecto a los compromisos derivados del Contrato de 

Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de 

Tesorería) para que no se vea perjudicada la calificación otorgada 

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

a) Obtener de una entidad con calificación crediticia mínima 

de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de A-

1, según la escala de calificación de S&P y, en caso de vigencia 

de la Serie A, de P-1, según la escala de calificación 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 Tesorería de su 

obligación de reembolso de las cantidades depositadas en la 

Cuenta de Tesorería, durante el tiempo que se mantenga la 

situación de pérdida de la calificación A-1 o P-1 de la deuda del 

Tenedor de la Cuenta de Tesorería. ---------------------------------------- 

b) Trasladar la Cuenta de Tesorería a una entidad cuya 

deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada posea una 

calificación mínima de A-1, según la escala de calificación de 

S&P, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, según la escala 

de calificación de Moody’s, y contratar la máxima rentabilidad 

posible para sus saldos, que podrá ser diferente a la contratada 

con el Tenedor de la Cuenta de Tesorería en virtud del Contrato 

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

Tesorería). ------------------------------------------------------------------------- 

En caso de producirse la situación b) anterior y que, 

posteriormente, la deuda a corto plazo no subordinada y no 

garantizada de BBVA alcanzara nuevamente la calificación 

mínima de A-1, según la escala de calificación de S&P, y en caso 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

de vigencia de la Serie A, de P-1, según la escala de calificación 

de Moody´s, la Sociedad Gestora con posterioridad trasladará los 

saldos de nuevo a BBVA bajo el Contrato de Apertura de Cuenta 

a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesorería). ----------------  

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

la realización y formalización de las anteriores opciones serán por 

cuenta de BBVA o, en su caso, del Tenedor de la Cuenta de 

Tesorería 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 estipulación 18.4 relativa al Contrato de Permuta 

Financiera, el punto 8 (Actuaciones en caso de modificación de la 

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

párrafos siguientes: -------------------------------------------------------------  

“8. Actuaciones en caso de modificación de la calificación 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 calificación situándose por debajo de A-1 

(“Calificación Requerida por S&P”), en un plazo de 60 días 

naturales y a su costa, deberá 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 calificación de su deuda a corto plazo no 

garantizada y no subordinada mínima de A-1 por S&P; o------------- 

(B)conseguir que una entidad de crédito adecuada para S&P 

y con una calificación de su deuda a corto plazo no garantizada y 

no subordinada mínima 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 máximo de 10 Días Hábiles y a su costa, la Parte B (o 

quien lo sustituya) deberá constituir una garantía 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 serán por cuenta 

de la Parte B (o quien le sustituya) que haya sido objeto de la 

rebaja de calificación 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 modificación de la calificación 

de la deuda de la Parte B por Moody’s. ----------------------------------  

La Parte B asumirá 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 Calificación Requerido (“Incumplimiento del 

Primer Nivel de Calificación”), la Parte B deberá constituir un 

depósito en efectivo o de valores a favor del Fondo en una 

entidad con una calificación de su deuda a corto plazo no 

subordinada y no garantizada igual a P-1 según la escala de 

calificación de Moody’s, de conformidad con los términos del 

Anexo de Garantía Crediticia, en el plazo de treinta (30) Días 

Hábiles desde la ocurrencia de dicha circunstancia. ------------------  

El depósito en efectivo o de valores constituido a favor del 

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

medidas: ---------------------------------------------------------------------------  

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

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

b)Obtención de un Garante con el Primer Nivel de 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

Calificación Requerido. --------------------------------------------------------- 

(ii)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 Calificación Requerido (“Incumplimiento del 

Segundo Nivel de Calificación”), la Parte B, actuando de forma 

diligente, procurará, en el plazo más breve posible, (A) obtener un 

Garante con al menos el Segundo Nivel de Calificación 

Requerido; o (B) obtener un sustituto con al menos el Segundo 

Nivel de Calificación Requerido (“Sustituto Apto”) (o bien que el 

Sustituto Apto cuente con un Garante con el Segundo Nivel de 

Calificación Requerido). ------------------------------------------------------- 

Mientras no se lleven a cabo las alternativas descritas 

anteriormente, la Parte B deberá, en el plazo de treinta (30) Días 

Hábiles desde la ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel 

de Calificación, constituir un depósito en efectivo o de valores a 

favor del Fondo en una entidad con una calificación de su deuda a 

corto plazo no subordinada y no garantizada igual a P-1 según la 

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

términos del Anexo de Garantía Crediticia. ------------------------------ 

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



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

anteriores, así como las causas de Vencimiento Anticipado que se 

deriven de ellas, sólo estarán vigentes mientras se mantengan las 

causas que motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de 

Calificación o el Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificación, 

respectivamente. El importe del depósito que hubiera sido 

realizado por la Parte B bajo los apartados (i) y (ii) anteriores será 

devuelto a la Parte B cuando cesen las causas que motivaron el 

Incumplimiento del Primer Nivel de Calificación o el 

Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificación, 

respectivamente. ----------------------------------------------------------------  

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

el cumplimiento de las anteriores obligaciones serán por cuenta 

de la Parte B. ---------------------------------------------------------------------  

A los efectos anteriores, “Garante” significa aquella entidad 

que proporciona una Garantía Apta con respecto a las 

obligaciones presentes y futuras de la Parte B respecto del 

Contrato de Permuta Financiera. “Garantía Apta” significa una 

garantía 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 obligación garantizada no puede ser realizada sin que se 

lleven a cabo determinadas acciones por la Parte B, el Garante 

realizará sus mejores esfuerzos para procurar que la Parte B lleve 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

proporcione una opinión legal confirmando que ninguno de los 

pagos del Garante a la Parte A bajo la citada Garantía estará 

sujeto a deducciones o retenciones por motivos fiscales, y dicha 

opinión haya sido comunicada a Moody´s, o (B) dicha Garantía 

prevea que 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 estará 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 deducción o 

retención, o (C) en caso de que cualquier pago (el “Pago 

Principal”) bajo la citada Garantía se efectúe neto de deducciones 

o retenciones fiscales o a cuenta de cualquier impuesto, la Parte 

B, bajo el Contrato de Permuta Financiera, deberá 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 deducción o retención no hubiese tenido lugar 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

(asumiendo que en virtud de la Garantía el Garante podrá ser 

requerido para realizar este Pago Adicional); y (iii) el Garante 

renuncia expresa e irrevocablemente a cualquier derecho de 

compensación en virtud de dicha Garantía; 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 (según resulte de aplicación) (A) con el 

Segundo Nivel de Calificación Requerido, o (B) cuyas 

obligaciones presentes y futuras debidas a la Parte A bajo el 

Contrato de Permuta Financiera (o su sustituto según sea de 

aplicación) estén garantizadas conforme a una Garantía Apta 

aportada por un Garante con el Segundo Nivel de Calificación 

Requerido. ------------------------------------------------------------------------  

Una entidad contará con el “Primer Nivel de Calificación 

Requerido” (A) en el caso de que dicha entidad cuente con una 

calificación de Moody’s para su deuda a corto plazo no 

subordinada y no garantizada, si dicha calificación es P-1 y la 

calificación 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 calificación de 

Moody’s para su deuda a corto plazo no subordinada y no 

garantizada, si la calificación 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 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

Calificación Requerido” contará con el “Segundo Nivel de 

Calificación Requerido” (A) en el caso de que dicha entidad 

cuente con una calificación de Moody’s para su deuda a corto 

plazo no subordinada y no garantizada, si dicha calificación es 

igual o superior a P-2 y la calificación 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 

calificación de Moody’s para su deuda a corto plazo no 

subordinada y no garantizada, si la calificación 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 estipulación 18.4 relativa al Contrato 

de Permuta Financiera pasa a tener la siguiente redacción: --------- 

“9.1 La Parte B sólo podrá 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 Calificación Requerida por S&P, y en caso de 

vigencia de la Serie A, una calificación crediticia de Primer Nivel 

de Calificación Requerido por Moody’s, previa notificación a las 

Agencias de Calificación.” ----------------------------------------------------- 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

8) El quinto párrafo de la estipulación 18.5 relativa al 

Contrato de Agencia de Pagos pasa a tener la siguiente 

redacción: -------------------------------------------------------------------------  

“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 Emisión de 

los Bonos, un descenso en su calificación situándose por debajo 

de A-1, según la escala de calificación de S&P o, durante la 

vigencia de los Bonos de la Serie A, de P-1, según la escala de 

calificación de Moody’s, la Sociedad Gestora, en un plazo máximo 

de sesenta (60) días naturales a contar desde el momento que 

tenga lugar el descenso por debajo de A-1, o en un plazo máximo 

de treinta (30) días naturales a contar desde el momento que 

tenga lugar el descenso por debajo de P-1, deberá, previa 

comunicación a las Agencias de Calificación, poner en práctica 

alguna de las opciones descritas a continuación para que no se 

vea perjudicada la calificación otorgada a los Bonos por las 

Agencias de Calificación: (i) obtener de una entidad con 

calificación crediticia mínima de su deuda a corto plazo no 

subordinada y no garantizada de A-1, según la escala de 

calificación de S&P y, en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, 

según la escala de calificación 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 situación de pérdida de la calificación de A-1 o de P-

1 de la deuda del Agente de Pagos; o (ii) revocar la designación 

del Agente de Pagos como Agente de Pagos, procediendo a 

designar a otra entidad con calificación crediticia mínima de su 

deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de A-1, 

según la escala de calificación de S&P y, en caso de vigencia de 

la Serie A, de P-1, según la escala de calificación 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 estará facultada para modificar la comisión en 

favor de la entidad sustituta que podrá 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 

realización y formalización de la anterior opción (i) serán por 

cuenta de la entidad sustituida.” --------------------------------------------- 

2.2. Todas las referencias realizadas a “la Agencia de 

Calificación” a lo largo de la Escritura de Constitución, definida 

como S&P en la estipulación 14.1 de la Escritura de Constitución, 

se entenderán realizadas a “las Agencias de Calificación ”, 



 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

definidas como Moody´s y S&P de manera conjunta. ----------------  

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

de la Escritura de Constitución que no consten modificadas 

mediante la presente Escritura de Modificación. ------------------------  

3. GASTOS.----------------------------------------------------------------  

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecución de 

la presente Escritura de Modificación serán por cuenta del Fondo, 

como gastos extraordinarios.-------------------------------------------------  

4. LEY Y JURISDICCIÓN. ----------------------------- ----------------  

La presente Escritura de Modificación se regirá e interpretará 

de acuerdo con las leyes españolas.---------------------------------------  

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones 

que pudieran derivarse de la constitución del Fondo, 

administración y representación legal por la Sociedad Gestora del 

Fondo, y de la Emisión de Bonos con cargo al mismo, serán 

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales españoles 

competentes. ---------------------------------------------------------------------  

Se hace constar que la Entidad otorgante tiene la condición 

de Entidad Financiera, a los efectos del Artículo 2 de la Ley 

2/2010 de 28 de abril. ----------------------------------------------------------  

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

la incorporación 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 Notaría. Se conservarán con carácter 

confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a las 

Administraciones Públicas 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 

facturación  y  seguimiento  posterior  y  las  funciones  propias  de 

la actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso, 

rectificación,  cancelación  y  oposición  en  la  Notaría 

autorizante. ------------------------------------------------------------------------ 

Así lo otorga.---------------------------------------------------------------- 

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes 

especialmente las de carácter fiscal. ---------------------------------------  

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo 

dispuesto en el Reglamento Notarial; el señor compareciente 

según interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura 

de Modificación de la Escritura de Constitución 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 quince folios 

de papel exclusivo para documentos notariales, de la serie AH, 

números 4057518, 4057519, 4057520, 4057521, 4057522, 

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

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

Está la firma del compareciente.- Signado: José María Mateos 

Salgado.- Rubricados y sellado.---------------------------------------------  

-------------------------- DOCUMENTOS UNIDOS--------------------------  
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---------------------------------------------------------------------------------------  
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SEGUNDA MODIFICACIÓN DE LA ESCRITURA DE 

CONSTITUCIÓN DE “BBVA RMBS 5 FONDO DE 

TITULIZACIÓN DE ACTIVOS”,  CESIÓN DE DERECHOS DE 

CRÉDITO DE PRÉSTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA 

EMISIÓN Y SUSCRIPCIÓN DE CERTIFICADOS DE 

TRANSMISIÓN DE HIPOTECA, Y EMISIÓN DE BONOS DE 

TITULIZACIÓN. ------------------------------------------------------------------ 

********************************************************************* 

NÚMERO MIL OCHOCIENTOS CUATRO.  ---------------------- 

En Madrid, mi residencia, a seis de mayo de dos mil once. -- 

Ante mi, JOSÉ-MARÍA MATEOS SALGADO , Notario de 

Madrid y de su Ilustre Colegio, ----------------------------------------------- 

---------------------------------  COMPARECE --------------------------------- 

DON MARIO MASIÁ VICENTE , mayor de edad, separado 

judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid, 

calle Lagasca nº. 120, y provisto de DNI y NIF., número 

50.796.768-A. --------------------------------------------------------------------- 

----------------------------------  INTERVIENE ---------------------------------- 

En nombre y representación de “EUROPEA DE 

TITULIZACIÓN, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

TITULIZACIÓN  (la "Sociedad Gestora ") con domicilio en Madrid, 

calle Lagasca 120 y C.I.F. nº A-80514466 entidad constituida de 

conformidad con lo dispuesto en el artículo sexto de la Ley 

19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y 

Fondos de Inversión Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulización 

Hipotecaria (la "Ley 19/1992 "), en virtud de autorización 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 número 117 de su protocolo e 

inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro 0, 

folio 49, Sección 8, hoja M-89355, inscripción 1ª. Posteriormente 

transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulización 

conforme a lo dispuesto en el capítulo II y en la disposición 

transitoria única del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el 

que se regulan los fondos de titulización de activos y las 

sociedades gestoras de fondos de titulización (el “Real Decreto 

926/1998”), en virtud de la autorización 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 número 3.289 de su protocolo, que causó la 

inscripción 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro 

Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora está inscrita en el 

Registro especial abierto al efecto por la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores con el número 2. -------------------------------------  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el 

artículo  segundo  de  sus  Estatutos,  se transcribe a 

continuación: ---------------------------------------------------------------------- 

"La Sociedad tendrá por objeto exclusivo la constitución, 

administración, y representación legal tanto de los fondos de 

titulización de activos como de los fondos de titulización 

hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la normativa legal 

aplicable, le corresponderá, en calidad de gestora de negocios 

ajenos, la representación 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 legitimación para este acto resulta: ---------------------------- 

a).- Del acuerdo adoptado por la Comisión Delegada del 

Consejo de Administración de la Sociedad Gestora de fecha 21 de 

abril de 2008, según consta en la certificación expedida por la 

Secretaria del Consejo de Administración, con el Visto Bueno del 

Presidente, de fecha 22 de abril de 2008, que quedó unida a la 

escritura de Constitución del Fondo que por la presente es objeto 

de modificación, y de la propia escritura de Constitución, 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 número 783 de 

orden de su protocolo, D. Luis-Felipe Rivas Recio, el dia 16 de 

febrero de 2000, con el número 566 de su protocolo; D. Juan 

Carlos Carnicero Iñiguez los días 30 de noviembre de 2009, y 1 

de junio de 2010, con los números 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, según actúa, capacidad para 

este acto y,------------------------------------------------------------------------  

-----------------------------  EXPONE: ----------------------------------  

I.- Que la Sociedad Gestora constituyó el Fondo de 

Titulización de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE 

TITULIZACION DE ACTIVOS ” (el “Fondo ”), (con C.I.F., número 

V-85447654), mediante escritura pública otorgada ante el que fue 

Notario de Madrid D. Roberto Parejo Gamir el día 26 de mayo de 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Constitución ”) 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 

aplicación, y demás normativa aplicable. --------------------------------- 

II. Que la Comisión Nacional del Mercado de Valores 

(“CNMV”) registró el folleto informativo de constitución del Fondo y 

emisión de los bonos de titulización (el “Folleto ”) el día 22 de 

mayo de 2008. -------------------------------------------------------------------- 

III. Que la Sociedad Gestora ostenta la administración y 

representación legal del Fondo.---------------------------------------------- 

IV. Que en el mismo acto de constitución, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, suscribió 28.601 

Certificados de Transmisión de Hipoteca emitidos por BANCO 

BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA ”) 

sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total 

ascendió a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, emitió 50.000 bonos de 

titulización 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 según 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 titulización emitidos por el Fondo 

fueron calificados a la constitución del Fondo por la agencia de 

calificación Standard & Poor´s España, S.A. (“S&P”).-----------------  

VI. Que, con fecha 17 de febrero de 2011, se modificó la 

Escritura de Constitución con la finalidad de obtener una 

calificación crediticia para los Bonos de la Serie A por parte de 

Moody´s Investors Service España, S.A. (“Moody´s ”). Moody´s y 

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

Calificación ”. Las calificaciones asignadas por las Agencias de 

Calificación inicialmente y en la actualidad son las siguientes: -----  

 Moody´s S&P 

 Inicial 

(18/02/11) 

Actual Inicial Actual 

Serie 

A 

A2(sf) A2(sf) AAA(sf) A(sf) 

Serie 

B 

  A(sf) BBB-

(sf) 

Serie 

C 

  BBB-

(sf) 

BB(sf) 

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

VII. Que BBVA, en su condición de Entidad Suscriptora, 

suscribió la totalidad de Bonos emitidos por el Fondo. BBVA ha 

comunicado a la Sociedad Gestora que es el único tenedor de la 

totalidad de los Bonos emitidos por el Fondo. --------------------------- 

VIII. Que BBVA y la Sociedad Gestora han propuesto a 

Moody´s diferentes alternativas para que esta agencia de 

calificación eleve la calificación de los Bonos de la Serie A a 

Aaa(sf). La alternativa elegida ha sido la ampliación del Fondo de 

Reserva.---------------------------------------------------------------------------- 

IX. Que la ampliación del Fondo de Reserva para elevar la 

calificación de los Bonos de la Serie A por Moody´s supone la 

modificación del Contrato de Préstamo Subordinado firmado en la 

fecha de constitución por el Fondo, representado por la Sociedad 

Gestora, para financiar la ampliación del Fondo de Reserva, así 

como la modificación de la Escritura de Constitución 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 artículo 7 de la 

Ley 19/1992, introducido por la disposición 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, así como de las entidades 

prestamistas y demás acreedores del Fondo afectados por la 

modificación del Contrato de Préstamo Subordinado y de la 

Escritura de Constitución, según el siguiente detalle: -----------------  

BBVA en su condición de único tenedor de la totalidad de 

los Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos 

de Administración de los Préstamos Hipotecarios y Depósito de 

los Certificados de Transmisión de Hipoteca, de Apertura de 

Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesorería), de 

Permuta  Financiera,  de  Agencia de Pagos de los Bonos, de 

Préstamo  para  Gastos  Iniciales,  de  Préstamo  Subordinado  y 

de Intermediación 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 artículo 7 de la Ley 19/1992, la Sociedad Gestora ha 

acreditado previamente a la CNMV el cumplimiento de los 

requisitos establecidos para la presente modificación de la 

Escritura de Constitución, habiendo sido comprobado por la 

CNMV dicho cumplimiento. ---------------------------------------------------  

XII.- Con base en lo expuesto, el señor compareciente, 

según interviene, procede al otorgamiento de la presente Escritura 

de Segunda Modificación de la Escritura de Constitución del 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

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

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

siguientes: ------------------------------------------------------------------------- 

-------------------------- ESTIPULACIONES: -------- ----------------- 

1. INTERPRETACIÓN. ------------------------------------------------- 

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

Modificación ”) aparecen en mayúsculas tendrán el significado 

que se indica en la Escritura de Constitución o en el Folleto, salvo 

que en la Escritura de Modificación se disponga otra cosa. ---------- 

Asimismo, la presente Escritura de Modificación deberá ser 

interpretada al amparo de la modificación del Contrato de 

Préstamo Subordinado que quedará protocolizado en Acta 

Notarial con número de protocolo posterior al de esta Escritura de 

Modificación. ---------------------------------------------------------------------- 

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE 

CONSTITUCIÓN. ---------------------------------------------------------------- 

2.1. Por la presente Escritura de Modificación se da nueva 

redacción a algunas de las estipulaciones de la Escritura de 

Constitución del Fondo de acuerdo a lo siguiente: ---------------------- 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Importe del Fondo de Reserva pasan a tener la siguiente 

redacción: -------------------------------------------------------------------------  

“1. La Sociedad Gestora constituyó un fondo de reserva (el 

“Fondo de Reserva”) en la Fecha de Desembolso con cargo a la 

disposición 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 ampliará su dotación el día 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 ampliación del Préstamo 

Subordinado. ---------------------------------------------------------------------  

2. Posteriormente, en cada Fecha de Pago, el Fondo de 

Reserva se dotará hasta alcanzar el importe del Fondo de 

Reserva Requerido que se establece a continuación con cargo a 

los Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelación de 

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

de Pago (el “Fondo de Reserva Requerido”) será 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 Emisión 

de Bonos. -------------------------------------------------------------------------  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

b)Doscientos seis millones novecientos cincuenta y cinco 

mil (206.955.000,00) euros.” -------------------------------------------------- 

2) El párrafo segundo de la estipulación 18.2 relativa al 

Contrato de Préstamo Subordinado pasa a tener la siguiente 

redacción: -------------------------------------------------------------------------- 

“La Sociedad Gestora celebró en la fecha de constitución 

del Fondo, en representación y por cuenta del Fondo, con BBVA 

un contrato por el que BBVA concedió al Fondo un préstamo 

subordinado de carácter mercantil por importe de ciento cuarenta 

y dos millones (142.000.000,00) de euros que se amplía el día 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 realizó 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 amplía 

se realizará el día 9 de mayo de 2011. Ambos importes se 

destinan a la constitución del Fondo de Reserva en los términos 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

previstos en la estipulación 2.3 de la presente Escritura, sin que, 

en ningún caso, su otorgamiento suponga garantizar el buen fin 

de los Préstamos Hipotecarios titulizados.”-------------------------------  

3. GASTOS. --------------------------------------------------------------  

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecución de 

la presente Escritura de Modificación serán por cuenta del Fondo, 

como gastos extraordinarios.-------------------------------------------------  

4. LEY Y JURISDICCIÓN. ----------------------------- ---------------  

La presente Escritura de Modificación se regirá e 

interpretará de acuerdo con las leyes españolas. ----------------------  

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones 

que pudieran derivarse de la constitución del Fondo, 

administración y representación legal por la Sociedad Gestora del 

Fondo, y de la Emisión de Bonos con cargo al mismo, serán 

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales españoles 

competentes. ---------------------------------------------------------------------  

Se hace constar que la Entidad otorgante tiene la condición 

de Entidad Financiera, a los efectos del Artículo 2 de la Ley 

2/2010 de 28 de abril. ----------------------------------------------------------  

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

aceptan la incorporación 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 Notaría. Se conservarán 

con carácter confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

las Administraciones Públicas 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 

facturación  y  seguimiento  posterior  y  las  funciones  propias  de 

la actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso, 

rectificación,  cancelación  y  oposición  en  la  Notaría 

autorizante. ------------------------------------------------------------------------ 

Así lo otorga. -------------------------------------------------------------- 

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes 

especialmente las de carácter fiscal. ---------------------------------------  

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo 

dispuesto en el Reglamento Notarial; el señor compareciente 

según interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura 

de Modificación de la Escritura de Constitución 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, 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

números 8826633, 8826634, 8826635, 8826636, 8826637, 

8826638 y 8826639. -----------------------------------------------------------  

Está la firma del compareciente.- Signado: José María Mateos 

Salgado.- Rubricados y sellado.---------------------------------------------  

---------------------------------------------------------------------------------------  

-------------------------- DOCUMENTOS UNIDOS--------------------------  

---------------------------------------------------------------------------------------  

---------------------------------------------------------------------------------------  

---------------------------------------------------------------------------------------  
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---------------------------------------------------------------------------------------  
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---------------------------------------------------------------------------------------  
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TERCERA MODIFICACIÓN DE LA ESCRITURA DE 

CONSTITUCIÓN DE BBVA RMBS 5 FONDO DE TITULIZACIÓN 

DE ACTIVOS, CESIÓN DE DERECHOS DE CRÉDITO DE 

PRÉSTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA EMISIÓN Y 

SUSCRIPCIÓN DE CERTIFICADOS DE TRANSMISIÓN DE 

HIPOTECA, Y EMISIÓN DE BONOS DE TITULIZACIÓN -----------  

********************************************************************* 

NÚMERO TRES MIL OCHOCIENTOS CUARENTA Y DOS.  

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

doce.--------------------------------------------------------------------------------  

Ante mi, JOSÉ-MARÍA MATEOS SALGADO, Notario de 

Madrid y de su Ilustre Colegio, ----------------------------------------------  

---------------------------------  COMPARECE: -------------------------------  

DON MARIO MASIÁ VICENTE, mayor de edad, separado 

judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid, 

calle Lagasca nº. 120, y provisto de D.N.I./N.I.F. número 

50.796.768-A. --------------------------------------------------------------------  

----------------------------------  INTERVIENE ---------------------------------  

En nombre y representación de “EUROPEA DE 

TITULIZACIÓN, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

TITULIZACIÓN” (la "Sociedad Gestora") con domicilio en 

Madrid, calle Lagasca 120 y C.I.F. nº A-80514466 entidad 

constituida de conformidad con lo dispuesto en el artículo sexto de 

la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y 

Fondos de Inversión Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulización 

Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en virtud de autorización 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 número 117 de su protocolo e 

inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro 0, 

folio 49, Sección 8, hoja M-89355, inscripción 1ª. Posteriormente 

transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulización 

conforme a lo dispuesto en el capítulo II y en la disposición 

transitoria única del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el 

que se regulan los fondos de titulización de activos y las 

sociedades gestoras de fondos de titulización (el “Real Decreto 

926/1998”), en virtud de la autorización 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 número 3.289 de su protocolo, que causó la 

inscripción 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro 

Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora está inscrita en el 

Registro especial abierto al efecto por la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores con el número 2. -------------------------------------  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el 

artículo  segundo  de  sus  Estatutos,  se transcribe a 

continuación: ---------------------------------------------------------------------  

"La Sociedad tendrá por objeto exclusivo la constitución, 

administración, y representación legal tanto de los fondos de 

titulización de activos como de los fondos de titulización 

hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la normativa legal 

aplicable, le corresponderá, en calidad de gestora de negocios 

ajenos, la representación 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 legitimación para este acto resulta: ----------------------------  

a) Del acuerdo adoptado por la Comisión Delegada del 

Consejo de Administración de la Sociedad Gestora de fecha 21 

de abril de 2008, según consta en la certificación expedida por la 

Secretaria del Consejo de Administración, con el Visto Bueno del 

Presidente, de fecha 22 de abril de 2008, que quedó unida a la 

escritura de Constitución del Fondo que por la presente es objeto 

de modificación; y de la propia escritura de Constitución, 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 Iñiguez 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, según actúa, capacidad para 

este acto y, ------------------------------------------------------------------------  

---------------------------- EXPONE: ------------------------------------  

         I.- Que la Sociedad Gestora constituyó el Fondo de 

Titulización de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE 

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

Madrid, calle Lagasca, 120; y con C.I.F., número V-85447654), 

mediante escritura pública otorgada ante el que fue Notario de 

Madrid, Don Roberto Parejo Gamir, el día 26 de mayo de 2008, 

con el número 1.191 de su protocolo (la “Escritura de 

Constitución”) 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 

aplicación, y demás normativa aplicable. --------------------------------  

II. Que la Comisión Nacional del Mercado de Valores 

(“CNMV”) registró el folleto informativo de constitución del Fondo y 

emisión de los bonos de titulización (el “Folleto”) el día 22 de 

mayo de 2008. -------------------------------------------------------------------  

III. Que la Sociedad Gestora ostenta la administración y 

representación legal del Fondo. ---------------------------------------------  

IV. Que en el mismo acto de constitución, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, suscribió 28.601 

Certificados de Transmisión de Hipoteca emitidos por BANCO 

BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA”) 

sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total 

ascendió a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, emitió 50.000 bonos de 

titulización 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 según 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 titulización emitidos por el Fondo 

fueron calificados a la constitución del Fondo por la agencia de 

calificación Standard & Poor´s España, S.A. (actualmente 

Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited, 

Sucursal en España y conjunta e indistintamente con su matriz y 

con Standard & Poor’s Rating Services, “S&P”).------------------------  

VI. Que, con fecha 17 de febrero de 2011, se modificó la 

Escritura de Constitución con la finalidad de obtener una 

calificación crediticia para los Bonos de la Serie A por parte de 

Moody´s Investors Service España, S.A. (indistintamente con 

Moody´s Investors Service Limited “Moody´s”). Asimismo, con 

fecha 6 de mayo de 2011, se volvió a modificar la Escritura de 

Constitución con la finalidad de ampliar el Fondo de Reserva y 

mejorar la calificación de los Bonos. Las referencias realizadas a 

la Escritura de Constitución se realizan a la misma en su 

redacción actual tras las modificaciones mencionadas 

anteriormente. -------------------------------------------------------------------  

Las calificaciones asignadas por las Agencias de 

Calificación   inicialmente   y   en   la  actualidad son las 

siguientes: ------------------------------------------------------------------------  

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

 Moody´s S&P 

 Inicial 

(18/02/11) 

Actual Inicial Actual 

Serie A A2(sf) A3(sf) AAA(sf) A-(sf) 

Serie B   A(sf) A-(sf) 

Serie C   BBB-(sf) BBB(sf) 

 

VII. Que BBVA, en su condición de Entidad Suscriptora, 

suscribió 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 única contraparte en los contratos firmados con el 

Fondo.------------------------------------------------------------------------------  

VIII. Que BBVA y la Sociedad Gestora han acordado 

solicitar a DBRS Ratings Limited la asignación de una calificación 

a los Bonos de cada una de las Series A, B y C. ----------------------  

DBRS Ratings Limited es una agencia de calificación 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 calificación crediticia en la Unión Europea de 

conformidad con lo previsto en el Reglamento de la Comunidad 

Europea núm. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo 

de 16 de septiembre de 2009 sobre agencias de calificación 

(“DBRS”)---------------------------------------------------------------------------  

S&P, Moody´s y DBRS, conjuntamente, serán consideradas 

las “Agencias de Calificación”. --------------------------------------------  

IX. Que la asignación de la calificación a los Bonos por 

DBRS supone la modificación de los siguientes contratos para 

incluir los criterios de DBRS en situaciones de descenso de la 

calificación crediticia de la deuda de las contrapartes de los 

contratos  y  de las actuaciones a llevar a cabo en esos 

supuestos:-------------------------------------------------------------------------  

a) Contrato de Administración de los Préstamos 

Hipotecarios y Depósito de los Certificados de Transmisión de 

Hipoteca (el “Contrato de Administración”). ---------------------------  

b) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés 

Garantizado (Cuenta de Tesorería).----------------------------------------  

c) Contrato de Permuta Financiera.---------------------------------  

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 representación del Fondo, y BBVA, como 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

única contraparte de los contratos firmados por el Fondo, 

modificaron los Contratos para actualizar los criterios de S&P tras 

la rebaja de la calificación de la deuda de BBVA de 30 de abril de 

2012. -------------------------------------------------------------------------------  

XI. Que como consecuencia de los expositivos anteriores, 

esta Sociedad Gestora tiene intención de modificar determinadas 

estipulaciones de la Escritura de Constitución del Fondo para 

incluir en la Escritura de Constitución del Fondo los criterios de 

DBRS en situaciones de descenso de la calificación 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 Constitución a la modificación de los 

Contratos mencionada en el expositivo anterior. -----------------------  

XII. Que, de conformidad con lo previsto en el artículo 7 de 

la Ley 19/1992, introducido por la disposición 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, así como de las entidades 

prestamistas y demás acreedores del Fondo afectados por la 

modificación de los Contratos y de la Escritura de Constitución, 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

según el siguiente detalle: ----------------------------------------------------  

BBVA en su condición de único titular de la totalidad de los 

Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de 

Administración de los Préstamos Hipotecarios y Depósito de los 

Certificados de Transmisión de Hipoteca, de Apertura de Cuenta a 

Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesorería), de Permuta 

Financiera, de Agencia de Pagos de los Bonos, de Préstamo para 

Gatos Iniciales, de Préstamo Subordinado y de Intermediación 

Financiera. Se acredita el consentimiento mediante copia del 

documento que se adjunta como Anexo 1. ------------------------------  

XIII. Que, de conformidad con lo previsto en el apartado 4. 

del artículo 7 de la Ley 19/1992, la Sociedad Gestora ha 

acreditado previamente a la CNMV el cumplimiento de los 

requisitos establecidos para la presente modificación de la 

Escritura de Constitución, habiendo sido comprobado por la 

CNMV dicho cumplimiento. ---------------------------------------------------  

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 calificación de 

DBRS como Anexo 2. ---------------------------------------------------------  

XV.- Con base en lo expuesto, el señor compareciente, 

según interviene, procede al otorgamiento de la presente escritura 

de Tercera Modificación de la Escritura de Constitución del Fondo 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

a la que se incorporan, formando parte integrante de la misma los 

Anexos 1 y 2  que  se  han citado, que se regirá por las 

siguientes:-------------------------------------------------------------------------  

----------------------- ESTIPULACIONES: ---------------------------  

1. INTERPRETACIÓN. ------------------------------------------------  

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

Modificación”) aparecen en mayúsculas tendrán el significado 

que se indica en la Escritura de Constitución o en el Folleto, salvo 

que en la presente Escritura de Modificación se disponga otra 

cosa.--------------------------------------------------------------------------------  

Asimismo, la presente Escritura de Modificación deberá ser 

interpretada al amparo de la modificación de los Contratos que 

quedarán protocolizados en Acta Notarial con número de 

protocolo posterior al de esta Escritura de Modificación. -------------  

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE 

CONSTITUCIÓN. ---------------------------------------------------------------  

2.1. Por la presente Escritura de Modificación se da nueva 

redacción a algunas de las estipulaciones de la Escritura de 

Constitución del Fondo de acuerdo a lo siguiente: ---------------------  

1) La estipulación 3.1.3 (iii) relativa a la Liquidación 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

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

“(iii) Estará facultada para concertar una línea de crédito, 

con una entidad con calificación crediticia mínima de su deuda no 

subordinada y no garantizada de BBB-, según la escala de 

calificación a largo plazo de S&P y una Calificación de DBRS a 

largo plazo de BBB, y en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, 

según la escala de calificación a corto plazo de Moody´s, o un 

préstamo que se destinarán íntegramente a la amortización 

anticipada de los Bonos de las Series pendientes de reembolso. 

El pago de los costes financieros devengados y el reembolso del 

principal de la línea de crédito o del préstamo se efectuará de 

acuerdo con el Orden de Prelación de Pagos de Liquidación del 

Fondo.” -----------------------------------------------------------------------------  

2) Los párrafos segundo y siguientes de la estipulación 10.2 

relativa a la Gestión de Cobros del Contrato de Administración 

son sustituidos por los párrafos siguientes:-------------------------------  

“Las cantidades que el Administrador reciba derivadas de 

los Préstamos Hipotecarios que correspondan al Fondo las 

ingresará en su integridad al Fondo en la Cuenta de Tesorería el 

segundo (2º) día posterior al día en que fueren recibidas por el 

Administrador o, en caso de no ser aquel un día hábil, el siguiente 

día hábil (las “Fechas de Cobro”), valor ese mismo día. A estos 

efectos, se considerarán días hábiles todos los que lo sean con 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

En caso de descenso de la calificación crediticia de la deuda 

no subordinada y no garantizada a largo plazo del Administrador 

por debajo de Baa3, según la escala de calificación de Moody’s, 

durante la vida de los Bonos de la Serie A, el Administrador 

llevará a cabo alguna de las siguientes acciones:----------------------  

(i) constituirá un depósito en efectivo a favor del Fondo en 

una entidad con una calificación crediticia mínima de su deuda no 

subordinada y no garantizada a corto plazo de P-1, según la 

calificación de Moody’s, o-----------------------------------------------------  

(ii) contratará una línea de crédito incondicional, irrevocable 

y a primer requerimiento de la Sociedad Gestora con una entidad 

con una calificación crediticia mínima de su deuda no subordinada 

y no garantizada a corto plazo de P-1, según la calificación de 

Moody’s. ---------------------------------------------------------------------------  

El importe del depósito o el límite máximo de la línea de 

crédito contratada será por un importe equivalente al importe 

estimado agregado de las cuotas de amortización y de intereses 

que generarían los Préstamos Hipotecarios durante el mes natural 

de mayor importe desde la fecha de pérdida de la calificación 

Baa3, según la escala de calificación de Moody’s, calculado con 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

las hipótesis de que la tasa de morosidad de los Préstamos 

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

El Fondo únicamente podrá disponer de dicho depósito o de 

la línea 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 calificación crediticia de la deuda 

no subordinada y no garantizada del Administrador por debajo de 

BBB-, según la escala de calificación de S&P, pudiera dar lugar a 

un descenso en las calificaciones otorgadas por S&P a los Bonos, 

el Administrador  llevará  a cabo alguna de las siguientes 

acciones: --------------------------------------------------------------------------  

(i) obtener de una entidad, con calificación crediticia mínima 

de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de 

BBB-, según la escala de calificación de S&P, en un plazo máximo 

de treinta (30) días 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 

los Bonos por S&P; o ----------------------------------------------------------  

(ii) constituir un depósito en efectivo a favor del Fondo para 

que no se perjudique la calificación otorgada a los Bonos por 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

momento que tenga lugar la mencionada circunstancia, en una 

entidad con una calificación crediticia mínima de su deuda no 

subordinada y no garantizada a largo plazo de BBB-, según la 

escala de calificación de S&P.-----------------------------------------------  

El importe del aval o del depósito será por un importe 

equivalente al importe estimado agregado de las cuotas de 

amortización y de intereses que generarían los Préstamos 

Hipotecarios durante un mes desde la fecha de pérdida de BBB-, 

según la escala de calificación de S&P, calculado con una TACP 

basada en la TACP histórica de los Préstamos Hipotecarios 

cedidos al Fondo. ---------------------------------------------------------------  

El Fondo únicamente podrá ejecutar el aval o disponer del 

importe del depósito 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 llevará 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 

S&P. --------------------------------------------------------------------------------  

Si la Calificación de DBRS para el Administrador fuera 

rebajada de la calificación BBB (low) a largo plazo, o le fuera 

retirada su calificación, el Administrador deberá llevar a cabo 

alguna de las siguientes acciones: (i) buscar una entidad con 

calificación suficiente que le sustituya en sus funciones de 

Administrador (ii) buscar un administrador de respaldo, o (iii) 

constituir un depósito en efectivo a favor del Fondo por una 

cantidad que esté en línea con los criterios de DBRS. ----------------  

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

la realización y formalización de las anteriores acciones, conforme 

a los criterios de las Agencias de Calificación, serán por cuenta 

del Administrador. ---------------------------------------------------------------  

El Administrador en ningún caso abonará cantidad alguna al 

Fondo que no hubiere recibido previamente de los Deudores en 

pago de los Préstamos Hipotecarios.” -------------------------------------  

3) En la estipulación 14.2 relativa a las “Consideraciones 

sobre las calificaciones” se añaden los párrafos siguientes: ---------  

“Las calificaciones asignadas a cada una de las Series de 

Bonos por DBRS constituyen una opinión 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 

operación. ------------------------------------------------------------------------  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

Las calificaciones de los Bonos no constituyen una opinión 

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 sólo una opinión y no tienen por qué evitar a los 

potenciales inversores la necesidad de efectuar sus propios 

análisis de los valores a adquirir.” ------------------------------------------  

4) Los párrafos 4º y siguientes de la estipulación 18.1 

relativa al Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés 

Garantizado (Cuenta de Tesorería) son sustituidos por los 

párrafos siguientes:-------------------------------------------------------------  

“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 Tesorería (cualquiera de ellos, el “Tenedor de la 

Cuenta de Tesorería”), experimentara, en cualquier momento de 

la vida de la Emisión de los Bonos, un descenso en su calificación 

situándose por debajo de BBB-, según la escala de calificación a 

largo plazo de S&P, o durante la vigencia de los Bonos de la Serie 

A, por debajo de P-1, según la escala de calificación a corto plazo 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

de Moody’s, o por debajo de BBB a largo plazo según la 

calificación pública asignada por DBRS o en caso de no existir, 

las valoraciones internas y/o calificaciones privadas realizadas por 

DBRS (la “Calificación de DBRS”), la Sociedad Gestora, en un 

plazo máximo de treinta (30) días naturales a contar desde el 

momento que tenga lugar el descenso por debajo de BBB- o de P-

1 o de BBB deberá poner en práctica, alguna de las opciones 

descritas a continuación que permitan mantener un adecuado 

nivel de garantía respecto a los compromisos derivados del 

Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado 

(Cuenta de Tesorería) para que no se vea perjudicada la 

calificación otorgada  a los Bonos por las Agencias de 

Calificación: -----------------------------------------------------------------------  

a) Obtener de una entidad con calificación crediticia mínima 

de su deuda no subordinada y no garantizada de BBB-, según la 

escala de calificación a largo plazo de S&P y/o, en caso de 

vigencia de la Serie A, de P-1, según la escala de calificación a 

corto plazo de Moody’s, y/o con Calificación de DBRS a largo 

plazo de BBB (sin que dicha calificación se encuentre en situación 

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 

obligación de reembolso de las cantidades depositadas en la 

Cuenta de Tesorería, durante el tiempo que se mantenga la 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

situación de pérdida de la calificación BBB- y/o P-1 y/o BBB por 

parte del Tenedor de la Cuenta de Tesorería. --------------------------  

b) Trasladar la Cuenta de Tesorería a una entidad cuya 

deuda no subordinada y no garantizada posea una calificación 

mínima de BBB-, según la escala de calificación a largo plazo de 

S&P, y, en caso de vigencia de la Serie A, de P-1, según la escala 

de calificación a corto plazo de Moody’s, y con Calificación de 

DBRS a largo plazo de BBB (sin que dicha calificación se 

encuentre en situación de “Under Review (Negative)”), y contratar 

la máxima rentabilidad posible para sus saldos, que podrá ser 

diferente a la contratada con el Tenedor de la Cuenta de 

Tesorería en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de 

Interés Garantizado (Cuenta de Tesorería).------------------------------  

En caso de producirse la situación b) anterior y que, 

posteriormente, la deuda a no subordinada y no garantizada de 

BBVA alcanzara nuevamente la calificación mínima de BBB-, 

según la escala de calificación a largo plazo de S&P, y, en caso 

de vigencia de la Serie A, de P-1, según la escala de calificación a 

corto plazo de Moody´s, y la Calificación de DBRS a largo plazo 

de BBB, la Sociedad Gestora con posterioridad trasladará los 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

saldos de nuevo a BBVA bajo el Contrato de Apertura de Cuenta 

a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesorería).-----------------  

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran 

por la realización y formalización de las anteriores opciones serán 

por cuenta de BBVA o, en su caso, del Tenedor de la Cuenta de 

Tesorería garantizado. ---------------------------------------------------------  

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.” ------------------------------------------------------------------------  

5) En la estipulación 18.4 relativa al Contrato de Permuta 

Financiera, el apartado “8. Actuaciones en caso de modificación 

de la deuda de la Parte B por S&P” se sustituye en su totalidad 

por los párrafos siguientes: ---------------------------------------------------  

“8. Actuaciones en caso de modificación de la calificación de 

la deuda de la Parte B por S&P.”--------------------------------------------  

De acuerdo con la actualización del criterio de 

contrapartidas de 31 de mayo de 2012 de S&P “Counterparty Risk 

Framework Methodology And Assumptions”, y, en concreto, con la 

opción 1 de reemplazo que será 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 calificación de BBB (o su equivalente) 

por S&P, la Parte B (o quien le sustituya), deberá constituir una 

garantía a favor de la Parte A, en un plazo máximo de 10 Días 

Hábiles, por un importe calculado en función 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. --------------------------------  

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, de una calificación 

de BBB- (o su equivalente) por S&P, la Parte B (o quien le 

sustituya), en un plazo máximo de 60 días naturales, deberá: -----  

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del 

Contrato de Permuta Financiera, a una tercera entidad que la 

sustituya (i) con una calificación de su deuda a largo plazo no 

garantizada y no subordinada mínima de BBB por S&P o (ii) con 

una calificación de su deuda a largo plazo no garantizada y no 

subordinada mínima de BBB- por S&P y que constituya una 

garantía a favor de la Parte A por un importe calculado en función 

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 calificación de su deuda a largo plazo no 

garantizada y no subordinada mínima 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 garantía estará sujeta a la confirmación y 

mantenimiento de la calificación de los Bonos otorgada por S&P. 

Todos los costes derivados de cualquiera de las acciones 

anteriormente definidas serán a cargo de la Parte B.”-----------------  

6) En la estipulación 18.4 relativa al Contrato de Permuta 

Financiera, se añade un nuevo apartado “8.ter Actuaciones en 

caso de modificación de la calificación de la deuda de la Parte B 

por DBRS” con el contenido siguiente: ------------------------------------  

“8.ter Actuaciones en caso de modificación de la calificación 

de la deuda de la Parte B por DBRS ---------------------------------------  

(A) En el supuesto de que la Calificación de DBRS de la 

Parte B fuese inferior a la calificación crediticia de A a largo plazo, 

es decir, ocurra un incumplimiento del “Primer Nivel de 

Calificación”, ésta deberá, a su costa, y en un plazo no superior a 

treinta (30) Días Hábiles: ------------------------------------------------------  

(a) constituir un depósito de efectivo o de valores a favor del 

Fondo en garantía del cumplimiento de las obligaciones 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

del valor de mercado de la operación y de conformidad con los 

criterios vigentes en ese momento publicados por DBRS, que 

permita mantener las calificaciones asignadas a los Bonos según 

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

Efectivo o Valores”); o ---------------------------------------------------------  

(b) que una tercera entidad con Calificación de DBRS igual 

o superior a A, para su deuda a largo plazo (“Garante”), garantice 

el cumplimiento de sus obligaciones contractuales (“Garantía 

Elegible”); o -----------------------------------------------------------------------  

(c) que una tercera entidad con Calificación de DBRS igual 

o superior a A, para su deuda a largo plazo, asuma su posición 

contractual en el Contrato de Permuta Financiera mediante su 

subrogación 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.-----------------------------------------------------------  

(B) En el supuesto de que la Calificación de DBRS de la 

Parte B fuese inferior a la calificación crediticia de BBB a largo 

plazo, es decir, ocurra un incumplimiento del “Segundo Nivel de 

Calificación”, ésta deberá, a su costa, y en un plazo no superior a 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

treinta (30) Días Hábiles: ------------------------------------------------------  

(a) que una tercera entidad con Calificación de DBRS igual 

o superior a A, para su deuda a largo plazo, asuma su posición 

contractual en el Contrato de Permuta Financiera mediante su 

subrogación 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 --------------------------------------------------------  

(b) que, en caso de que se mantenga el Depósito de 

Efectivo o Valores constituido en el caso de Incumplimiento del 

Primer Nivel de Calificación, una tercera entidad con Calificación 

de DBRS igual o superior a BBB, para su deuda a largo plazo, 

asuma su posición contractual en el Contrato de Permuta 

Financiera mediante su subrogación 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 depósito adicional de efectivo o de valores a 

favor del Fondo en garantía del cumplimiento de las obligaciones 

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

del valor de mercado de la operación y de conformidad con los 

criterios vigentes en ese momento publicados por DBRS, que 

permita mantener las calificaciones asignadas a los Bonos según 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

Adicional de Efectivo o Valores”); o ----------------------------------------  

(d) que una tercera entidad con Calificación de DBRS igual 

o superior a A, para su deuda a largo plazo (“Garante”), garantice 

el cumplimiento de sus obligaciones contractuales (“Garantía 

Elegible”). -------------------------------------------------------------------------  

En el supuesto de que la Parte B no realice ninguna de las 

actuaciones indicadas en (A) o (B), la Sociedad Gestora podrá 

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 serán por cuenta de 

la Parte B. -------------------------------------------------------------------------  

Una entidad tendrá el “Primer Nivel de Calificación” cuando 

dicha entidad posea, al menos, una Calificación de DBRS de A 

para su deuda a largo plazo. ------------------------------------------------  

Una entidad tendrá el “Segundo Nivel de Calificación” 

cuando dicha entidad posea, al menos, una Calificación de DBRS 

de BBB para su deuda a largo plazo. --------------------------------------  

“Garantía Elegible” significa una garantía absoluta, 

incondicional, irrevocable y vinculante proporcionada por un 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

Garante y de ejecución directa por la Parte A, donde:-----------------  

1. la garantía establece que si la obligación garantizada no 

se pudiese realizar, el Garante hará todos los esfuerzos 

razonablemente posibles para procurar su cumplimiento a la Parte 

B. ------------------------------------------------------------------------------------  

2. la garantía establece que no podrá ser resuelta hasta el 

pago completo de las obligaciones garantizadas. ----------------------  

3. y, o bien: ----------------------------------------------------------------  

a. una firma de abogados haya dado una opinión legal, 

confirmando que ninguno de los pagos del Garante a la Parte A 

estará sujeto a retención o deducción a cuenta por Impuestos; o --  

b. en caso de que cualquiera de los pagos del Garante a la 

Parte A estén sujetos a retención o deducción a cuenta por 

Impuestos, el Garante estará obligado a pagar la cantidad 

adicional necesaria para garantizar que la cantidad efectivamente 

recibida por la Parte A (libre y exenta de retención o deducción a 

cuenta) será igual a la cantidad que hubiera recibido la Parte A si 

no se hubiese producido dicha retención o deducción; o -------------  

4. una firma de abogados haya dado una opinión legal 

confirmando que, en caso de que la legislación aplicable a la 

garantía difiera de la ley aplicable a la jurisdicción donde el 

garante tenga su domicilio, cualquier pronunciamiento judicial 

obtenido en relación con la garantía será exigible frente al 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

5. y el Garante renuncia a cualquier derecho de 

compensación por los pagos en virtud de la garantía. ----------------  

“Garante” significa:------------------------------------------------------  

1. una entidad que legalmente pueda llevar a cabo las 

obligaciones derivadas de la Garantía Elegible y cumpla con el 

Primer Nivel de Calificación de DBRS. ------------------------------------  

2. si la Parte B se encuentra por debajo del Segundo Nivel 

de Calificación o deja de tener Calificación de DBRS, será 

Garante una entidad que legalmente pueda cumplir con las 

obligaciones garantizadas y que cuente con al menos el Segundo 

Nivel de Calificación.” ----------------------------------------------------------  

7) En la estipulación 18.4 relativa al Contrato de Permuta 

Financiera, el apartado 9.1 pasa a tener la siguiente redacción: ---  

“9.1 La Parte B sólo podrá 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 calificación de su deuda no subordinada y no 

garantizada de BBB a largo plazo, según la escala de calificación 

de S&P (o BBB- a largo plazo si se constituye la garantía a favor 

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



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

crediticia de Primer Nivel de Calificación Requerido por Moody’s, y 

con el Primer Nivel de Calificación de DBRS (o con el Segundo 

Nivel de Calificación de DBRS si se constituye el depósito a favor 

del Fondo), previa notificación a las Agencias de Calificación.”-----  

8) El cuarto párrafo de la estipulación 18.5 relativa al 

Contrato de Agencia de Pagos pasa a tener la siguiente 

redacción: -------------------------------------------------------------------------  

“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 Emisión de los Bonos, un descenso en 

su calificación situándose por debajo de BB+, según la escala de 

calificación a largo plazo de S&P o, durante la vigencia de los 

Bonos de la Serie A, por debajo de P-1, según la escala de 

calificación a corto plazo de Moody’s, o un descenso de la 

Calificación de DBRS a largo plazo por debajo de BBB, la 

Sociedad Gestora, en un plazo máximo de treinta (30) días 

naturales a contar desde el momento que tenga lugar el descenso 

por debajo de BB+ o de P-1, o de BBB, deberá, previa 

comunicación a las Agencias de Calificación, poner en práctica 

alguna de las opciones descritas a continuación para que no se 

vea perjudicada la calificación otorgada a los Bonos por las 

Agencias de Calificación: (i) obtener de una entidad con 

calificación crediticia mínima de su deuda no subordinada y no 

garantizada de BB+ a largo plazo, según la escala de calificación 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

de S&P y, en caso de vigencia de la Serie A, de P-1 a corto plazo, 

según la escala de calificación de Moody´s, y con Calificación de 

DBRS a largo plazo minima de BBB (sin que dicha calificación se 

encuentre en situación 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 

que se mantenga la situación de pérdida de la calificación de BB+ 

o de P-1 o de BBB; o (ii) revocar la designación del Agente de 

Pagos como Agente de Pagos, procediendo a designar a otra 

entidad con calificación crediticia mínima de su deuda no 

subordinada y no garantizada de BB+ a largo plazo, según la 

escala de calificación de S&P, y en caso de vigencia de la Serie 

A, de P-1 a corto plazo, según la escala de calificación de 

Moody´s y con Calificación de DBRS a largo plazo mínima de BBB 

(sin que dicha calificación se encuentre en situación 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 estará facultada para 

modificar la comisión en favor de la entidad sustituta que podrá 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

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 realización y formalización de la anterior opción (i) 

serán por cuenta de BBVA o, en su caso, de la entidad 

garantizada.” ----------------------------------------------------------------------  

2.2. Todas las referencias realizadas a “las Agencias de 

Calificación” a lo largo de la Escritura de Constitución, definidas 

como Moody’s y S&P en la estipulación 14.1 de la Escritura de 

Constitución, se entenderán realizadas a “las Agencias de 

Calificación”, 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 

“calificación” de los Bonos, se entenderán, en cualquier caso, 

referidos a las calificaciones emitidas por las tres Agencias de 

Calificación, es decir, tanto las calificaciones de los Bonos de 

cada una de las Series otorgadas por S&P y DBRS, como la 

calificación 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 Constitución que no consten 

modificadas mediante la presente Escritura de Modificación. -------  

3. GASTOS.---------------------------------------------------------------  

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecución de 

la presente Escritura de Modificación serán por cuenta del Fondo, 

como gastos extraordinarios.-------------------------------------------------  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

4. LEY Y JURISDICCIÓN.--------------------------------------------  

La presente Escritura de Modificación se regirá e 

interpretará de acuerdo con las leyes españolas. ----------------------  

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones 

que pudieran derivarse de la constitución del Fondo, 

administración y representación legal por la Sociedad Gestora del 

Fondo, y de la Emisión de Bonos con cargo al mismo, serán 

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales de la ciudad 

de Madrid.-------------------------------------------------------------------------  

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condición 

de Entidad Financiera, a los efectos del Artículo 2 de la Ley 

10/2010 de 28 de abril. --------------------------------------------------------  

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

aceptan la incorporación 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 Notaría. Se conservarán 

con carácter confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a 

las Administraciones Públicas 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 



 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

facturación y seguimiento posterior y las funciones propias de la 

actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso, 

rectificación, cancelación y oposición en la Notaría autorizante.----  

Así lo otorga.--------------------------------------------------------------  

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes 

especialmente las de carácter fiscal. ---------------------------------------   

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo 

dispuesto en el Reglamento Notarial; el señor compareciente 

según interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura 

de Modificación de la Escritura de Constitución 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, números 3247899, 3247900, 3247901, 3247902, 3247903, 

3247904, 3247905, 3247906, 3247907, 3247908, 3247909, 

3247910, 3247911, 3247912, 3247913 y 3247914. -------------------  

Está la firma del compareciente.- Signado: José María Mateos 

Salgado.- Rubricados y sellado. ---------------------------------------------  

-------------------------- DOCUMENTOS UNIDOS--------------------------  

---------------------------------------------------------------------------------------



 

 



 

  



 

 



 

  



 

 



 

  



 

 



 

  



 

 



 

  



 

 



 

  



 

 



 

  



 

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

CUARTA MODIFICACIÓN DE LA ESCRITURA DE 

CONSTITUCIÓN DE “BBVA RMBS 5 FONDO DE 

TITULIZACIÓN DE ACTIVOS”,  CESIÓN DE DERECHOS DE 

CRÉDITO DE PRÉSTAMOS HIPOTECARIOS MEDIANTE LA 

EMISIÓN Y SUSCRIPCIÓN DE CERTIFICADOS DE 

TRANSMISIÓN DE HIPOTECA, Y EMISIÓN DE BONOS DE 

TITULIZACIÓN. ------------------------------------------------------------------ 

********************************************************************* 

NÚMERO TRES MIL CUARENTA. --------------------------------- 

En Madrid, a veintiséis de julio de dos mil trece.----------------- 

Ante mi, JOSÉ-MARÍA MATEOS SALGADO , Notario de 

Madrid y de su Ilustre Colegio, ----------------------------------------------- 

---------------------------------  COMPARECE --------------------------------- 

DON MARIO MASIÁ VICENTE , mayor de edad, separado 

judicialmente, economista, con domicilio profesional en Madrid, 

calle Lagasca nº. 120, y provisto de DNI y NIF número 

50.796.768-A. --------------------------------------------------------------------- 

----------------------------------  INTERVIENE ---------------------------------- 

En nombre y representación de “EUROPEA DE 

TITULIZACIÓN, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

TITULIZACIÓN”  (la "Sociedad Gestora ") con domicilio en 

Madrid, calle Lagasca 120 y C.I.F. nº A-80514466, entidad 

constituida de conformidad con lo dispuesto en el artículo sexto de 

la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y 

Fondos de Inversión Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulización 

Hipotecaria (la "Ley 19/1992 "), en virtud de autorización 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 número 117 de su protocolo e 

inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro 0, 

folio 49, Sección 8, hoja M-89355, inscripción 1ª. Posteriormente 

transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulización 

conforme a lo dispuesto en el capítulo II y en la disposición 

transitoria única del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el 

que se regulan los fondos de titulización de activos y las 

sociedades gestoras de fondos de titulización (el “Real Decreto 

926/1998”), en virtud de la autorización 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 número 3.289 de su protocolo, que causó la 

inscripción 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro 

Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora está inscrita en el 

Registro especial abierto al efecto por la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores con el número 2. -------------------------------------  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el 

artículo segundo de sus Estatutos, se transcribe a continuación:--- 

"La Sociedad tendrá por objeto exclusivo la constitución, 

administración, y representación legal tanto de los fondos de 

titulización de activos como de los fondos de titulización 

hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la normativa legal 

aplicable, le corresponderá, en calidad de gestora de negocios 

ajenos, la representación 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 legitimación para este acto resulta: ----------------------------- 

a) Del acuerdo adoptado por la Comisión Delegada del 

Consejo de Administración de la Sociedad Gestora de fecha 21 

de abril de 2008,  según consta en la certificación expedida por la 

Secretaria del Consejo de Administración, con el Visto Bueno del 

Presidente, de fecha 22 de abril de 2008,  que quedó unida a la 

escritura de Constitución del Fondo que por la presente es objeto 

de modificación; y de la propia escritura de Constitución, 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 Iñiguez 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, según actúa, capacidad para 

este acto y,------------------------------------------------------------------------  

------------------------------- EXPONE:  --------------------------------  

I.- Que la Sociedad Gestora constituyó el Fondo de 

Titulización de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE 

TITULIZACION  DE ACTIVOS ” (el “Fondo ”), con C.I.F., número 

V-85447654, mediante escritura pública otorgada ante el que fue 

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

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

Constitución ”) 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 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

aplicación, y demás normativa aplicable. --------------------------------- 

II. Que la Comisión Nacional del Mercado de Valores 

(“CNMV”) registró el folleto informativo de constitución del Fondo y 

emisión de los bonos de titulización (el “Folleto ”) el día 22 de 

mayo de 2008. -------------------------------------------------------------------- 

III. Que la Sociedad Gestora ostenta la administración y 

representación legal del Fondo.---------------------------------------------- 

IV. Que en el mismo acto de constitución, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, suscribió 28.601 

Certificados de Transmisión de Hipoteca emitidos por BANCO 

BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA ”) 

sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total 

ascendió a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, emitió 50.000 bonos de 

titulización 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 según 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 titulización emitidos por el Fondo 

fueron calificados a la constitución del Fondo por la agencia de 

calificación Standard & Poor´s España, S.A. y en la actualidad 

están siendo calificados por Standard & Poor’s Credit Market 

Services Europe Limited (“S&P”).-------------------------------------------  

VI. Que, con fecha 17 de febrero de 2011, se modificó la 

Escritura de Constitución con la finalidad de obtener una 

calificación crediticia para los Bonos de la Serie A por parte de 

Moody´s Investors Service España, S.A. (indistintamente con 

Moody´s Investors Service Limited “Moody´s ”). Asimismo, con 

fecha 6 de mayo de 2011, se volvió a modificar la Escritura de 

Constitución con la finalidad de ampliar el Fondo de Reserva y 

mejorar la calificación de los Bonos. Por último, con fecha 25 de 

octubre de 2012, se modificó la Escritura de Constitución con la 

finalidad de obtener una calificación crediticia para los Bonos de 

cada una de las Series por parte de DBRS Ratings Limited 

(“DBRS”). Las referencias realizadas a la Escritura de 

Constitución se realizan a la misma en su redacción actual tras las 

modificaciones mencionadas anteriormente. S&P, Moody´s y 

DBRS, conjuntamente, serán consideradas las “Agencias de 

Calificación ”. --------------------------------------------------------------------  

Las calificaciones asignadas por las Agencias de 

Calificación   inicialmente   y   en   la   actualidad son las 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

siguientes: ------------------------------------------------------------------------- 
 
 

 Moody´s S&P DBRS 
 Inicial 

18/02/11 
Actual Inicial Actual Inicial 

25/10/12 
Actual 

Serie A A2(sf) Baa1(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 condición de Entidad Suscriptora, 

suscribió 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 única contraparte en los contratos firmados con el 

Fondo. ------------------------------------------------------------------------------ 

VIII. Que a instancia de BBVA, la Sociedad Gestora, en 

nombre y representación del Fondo, y BBVA, como único titular de 

la Emisión 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 constitución del Fondo, en su redacción vigente. ---- 

IX. Que la terminación 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 Constitución del Fondo.---------------------------------------  

X. Que como consecuencia de la terminación del Contrato 

de Permuta Financiera y dado que la comisión devengada por el 

Contrato de Administración 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 Prelación 

de Pagos como en el Orden de Prelación de Pagos de 

Liquidación, de la comisión establecida en el Contrato de 

Administración, 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 intención de modificar determinadas 

estipulaciones de la Escritura de Constitución 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 Prelación 

de Pagos y al Orden de Prelación de Pagos de Liquidación. -------  

XII. Que la Sociedad Gestora ha puesto en conocimiento de 

las Agencias de Calificación la terminación del Contrato de 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Permuta Financiera y las Modificaciones previstas en la Escritura 

de Constitución y S&P y DBRS han confirmado verbalmente a la 

Sociedad Gestora que tales modificaciones no tendrán un impacto 

en las calificaciones actuales de los Bonos. Moody´s ha 

comunicado verbalmente a la Sociedad Gestora que tales 

modificaciones podrían tener impacto en las calificaciones de los 

Bonos. La Sociedad Gestora, estima que la calificación de los 

Bonos de la Serie A será rebajada por Moody´s de Baa1(sf) a 

Baa2(sf) con motivo de las modificaciones.------------------------------- 

XIII. Que, de conformidad con lo previsto en el artículo 7 de 

la Ley 19/1992, introducido por la disposición 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, así como de las entidades 

prestamistas y demás acreedores del Fondo afectados por la 

modificación de los Contratos y de la Escritura de Constitución, 

según el siguiente detalle: ---------------------------------------------------- 

BBVA en su condición de único titular de la totalidad de los 

Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de 

Administración de los Préstamos Hipotecarios y Depósito de los 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Certificados de Transmisión de Hipoteca, de Apertura de Cuenta a 

Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesorería), de Permuta 

Financiera, de Agencia de Pagos de los Bonos, de Préstamo 

Subordinado y de Intermediación 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 artículo 7 de la Ley 19/1992, la Sociedad Gestora ha 

acreditado previamente a la CNMV el cumplimiento de los 

requisitos establecidos para la presente modificación de la 

Escritura de Constitución, 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 Terminación del 

Contrato de Permuta Financiera, que se adjunta como Anexo 2 .--  

XVI.- Con base en lo expuesto, el señor compareciente, 

según interviene, procede al otorgamiento de la presente escritura 

de Cuarta Modificación de la Escritura de Constitución del Fondo 

a la que se incorporan, formando parte integrante de la misma los 

Anexos 1 y 2 que se han citado, que se regirá por las siguientes:  

------------------------ ESTIPULACIONES: ---------- ----------------  

1. INTERPRETACIÓN. ------------------------------------------------  

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

Modificación ”) aparecen en mayúsculas tendrán el significado 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

que se indica en la Escritura de Constitución o en el Folleto, salvo 

que en la presente Escritura de Modificación se disponga otra 

cosa.--------------------------------------------------------------------------------- 

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE 

CONSTITUCIÓN. ---------------------------------------------------------------- 

2.1. Por la presente Escritura de Modificación se da nueva 

redacción a algunas de las estipulaciones de la Escritura de 

Constitución del Fondo de acuerdo a lo siguiente: ---------------------- 

1) La estipulación 18.4 relativa al Contrato de Permuta 

Financiera se suprime en su totalidad. ------------------------------------- 

2) El contenido del apartado 1. “Origen” de la estipulación 

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 retención relacionadas a continuación en el apartado 2, 

serán los importes que habrán sido depositados en la Cuenta de 

Tesorería, correspondientes a los siguientes conceptos: ------------- 

a) Los ingresos percibidos por el reembolso del principal de 

los Préstamos Hipotecarios durante el Periodo de Determinación 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

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 Determinación precedente a la Fecha de Pago 

correspondiente. ----------------------------------------------------------------  

c) Los rendimientos percibidos por las cantidades 

depositadas en la Cuenta de Tesorería. ----------------------------------  

d) El importe correspondiente al Fondo de Reserva en la 

Fecha de Determinación precedente a la Fecha de Pago 

correspondiente.-----------------------------------------------------------------  

e) [Queda sin contenido.] ---------------------------------------------  

f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el 

Fondo durante el Periodo de Determinación precedente a la 

Fecha de Pago correspondiente, incluyendo las que puedan 

resultar de la enajenación de inmuebles, bienes, valores o 

derechos adjudicados al mismo, o explotación 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 

Tesorería desde la Fecha de Determinación precedente, excluida, 

a la Fecha de Pago correspondiente hasta ésta última, no se 

incluirán en los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

correspondiente, permaneciendo su importe depositado en la 

Cuenta de Tesorería para su inclusión en los Fondos Disponibles 

en la siguiente Fecha de Pago.” --------------------------------------------- 

3) El contenido del apartado 2. “Aplicación” de la 

estipulación 21.2.1. ”Fondos Disponibles” es sustituido por el 

contenido siguiente (con la excepción del último párrafo y de las 

definiciones de gastos que mantienen su redacción):------------------ 

“Los Fondos Disponibles se aplicarán en cada Fecha de 

Pago al cumplimiento, con independencia del momento de su 

devengo, de las obligaciones de pago o de retención exigibles en 

cada Fecha de Pago en el siguiente orden de prelación, salvo la 

aplicación establecida en el orden 1º que podrá tener lugar en 

cualquier momento de acuerdo con su exigibilidad: ------------------- 

1º. Pago de los impuestos y gastos ordinarios(1) y 

extraordinarios(2) del Fondo, suplidos o no por la Sociedad 

Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comisión de 

administración 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 sólo se atenderán en favor del 

Administrador y en relación con el Contrato de Administración los 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y 

las cantidades que correspondiera devolverle, todos ellos 

debidamente justificados, y la comisión por la administración de 

los Prestamos Hipotecarios en caso de tuviera lugar la sustitución 

de BBVA como Administrador.-----------------------------------------------  

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

aplicarán a ningún concepto en este orden.]-----------------------------  

3º. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles no se 

aplicarán a ningún concepto en este orden.]-----------------------------  

4º. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la 

Serie A. ----------------------------------------------------------------------------  

5º. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la 

Serie B salvo postergación de este pago al 8º lugar en el orden de 

prelación. --------------------------------------------------------------------------  

Se procederá a la postergación de este pago al 8º lugar 

cuando en la Fecha de Determinación 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 clasificación del Préstamo Hipotecario Dudoso, 

desde la constitución del Fondo fuera superior al 14,00% del 

Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios en la constitución 

del Fondo y siempre que no se hubiera producido la completa 

amortización de los Bonos de la Serie A y no se fuera a producir 

en la Fecha de Pago correspondiente. ------------------------------------  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

6º. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la 

Serie C salvo postergación de este pago al 9º lugar en el orden de 

prelación.--------------------------------------------------------------------------- 

Se procederá a la postergación de este pago al 9º lugar 

cuando en la Fecha de Determinación 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 clasificación del Préstamo Hipotecario Dudoso, 

desde la constitución del Fondo fuera superior al 10,33% del 

Saldo Vivo inicial de los Préstamos Hipotecarios en la constitución 

del Fondo y siempre que no se hubiera producido la completa 

amortización de los Bonos de la Serie A y de la Serie B y no se 

fuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente. --------------- 

7º. Retención para Amortización en una cantidad igual a la 

diferencia positiva existente a la Fecha de Determinación 

precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre (i) el Saldo 

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

de los Préstamos Hipotecarios no Dudosos. ----------------------------- 

En función de la liquidez existente en cada Fecha de Pago, 

el importe efectivamente aplicado a la Retención para 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Amortización integrará los Fondos Disponibles para Amortización 

que se aplicarán de acuerdo con las reglas de Distribución de los 

Fondos Disponibles para Amortización que se establecen en la 

Estipulación 12.9.3.5 de la presente Escritura. -------------------------  

8º. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la 

Serie B cuando se produzca la postergación de este pago del 5º 

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

apartado. --------------------------------------------------------------------------  

9º. Pago de los intereses devengados de los Bonos de la 

Serie C cuando se produzca la postergación de este pago del 6º 

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

apartado. --------------------------------------------------------------------------  

10º. Retención de la cantidad suficiente para mantener la 

dotación del importe del Fondo de Reserva Requerido. --------------  

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

aplicarán a ningún concepto en este orden].-----------------------------  

12º. Pago de los intereses devengados del Préstamo 

Subordinado. ---------------------------------------------------------------------  

13º. Reembolso del principal del Préstamo Subordinado en 

la cuantía correspondiente a la amortización del mismo. -------------  

14º. Pago de intereses devengados del Préstamo para 

Gastos Iniciales. ----------------------------------------------------------------  

15º. Reembolso del principal del Préstamo para Gastos 

Iniciales en la cuantía correspondiente a la amortización del 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

mismo. ----------------------------------------------------------------------------- 

16º. Pago al Administrador de la comisión establecida en el 

Contrato de Administración. En el caso de que tuviera lugar la 

sustitución de BBVA en su actividad como Administrador de los 

Préstamos Hipotecarios, en favor de otra entidad, el pago de la 

comisión de administración, que se devengará a favor del tercero, 

nuevo administrador, ocupará el lugar contenido en el orden 1° 

anterior, junto con los restantes pagos incluidos en ese lugar. ------ 

17º.Pago del Margen de Intermediación Financiera.” ---------- 

4) El contenido de la estipulación 21.3. ”Orden de Prelación 

de Pagos de Liquidación del Fondo” es sustituido por el contenido 

siguiente: --------------------------------------------------------------------------- 

“La Sociedad Gestora procederá a la liquidación del Fondo, 

cuando tenga lugar la liquidación del mismo en la Fecha de 

Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidación Anticipada 

con arreglo a lo previsto en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la 

presente Escritura, mediante la aplicación de los fondos 

disponibles por los siguientes conceptos (los “Fondos Disponibles 

de Liquidación”): (i) de los Fondos Disponibles y (ii) de los 

importes que vaya obteniendo el Fondo por la enajenación de los 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Certificados de Transmisión de Hipoteca y de los activos que 

quedaran remanentes, y (iii) adicionalmente y, en su caso, la línea 

de crédito, con arreglo a lo previsto en la Estipulación 3.1.3 (iii) de 

la presente Escritura, que se destinará íntegramente a la 

amortización anticipada de los Bonos de las Series A, B y C, en el 

siguiente orden de prelación de pagos (el “Orden de Prelación de 

Pagos de Liquidación”):--------------------------------------------------------  

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

extinción y liquidación de orden tributario, administrativo o 

publicitario. ------------------------------------------------------------------------  

2º. Pago de los impuestos y gastos ordinarios y 

extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad Gestora 

y debidamente justificados, incluyendo la comisión de 

administración 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 sólo se atenderán en favor del 

Administrador y en relación con el Contrato de Administración los 

gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y 

las cantidades que correspondiera devolverle en relación con los 

Préstamos Hipotecarios, todos ellos debidamente justificados y la 

comisión por la administración de los Prestamos Hipotecarios en 

caso de tuviera lugar la sustitución de BBVA como Administrador.  

3º. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles de 

Liquidación no se aplicarán a ningún concepto en este orden.]-----  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

4º. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles de 

Liquidación no se aplicarán a ningún concepto en este orden.] ----- 

5º.Pago de los intereses devengados de los Bonos de la 

Serie A. ----------------------------------------------------------------------------- 

6º.Amortización del principal de los Bonos de la Serie A. ----- 

7º.Pago de los intereses devengados de los Bonos de la 

Serie B. ---------------------------------------------------------------------------- 

8º.Amortización del principal de los Bonos de la Serie B. ---- 

9º.Pago de los intereses devengados de los Bonos de la 

Serie C. ----------------------------------------------------------------------------- 

10º.Amortización del principal de los Bonos de las Serie C. -- 

11º. En caso de que fuera concertada la línea de crédito con 

arreglo a lo previsto en la Estipulación 3.1.3(iii) de la presente 

Escritura, pago de los gastos financieros devengados y del 

reembolso del principal de la línea de crédito concertada.------------ 

12º. [Queda sin contenido. Los Fondos Disponibles de 

Liquidación no se aplicarán a ningún concepto en este orden]. ----- 

13º.Pago de los intereses devengados del Préstamo 

Subordinado. ---------------------------------------------------------------------- 

14º.Amortización del principal del Préstamo Subordinado. --- 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

15º. Pago de los intereses devengados del Préstamo para 

Gastos Iniciales. -----------------------------------------------------------------  

16º. Amortización del principal del Préstamo para Gastos 

Iniciales. ---------------------------------------------------------------------------  

17º. Pago al Administrador de la comisión establecida en el 

Contrato de Administración. En el caso de que tuviera lugar la 

sustitución de BBVA en su actividad como Administrador de los 

Préstamos Hipotecarios, en favor de otra entidad, el pago de la 

comisión de administración, que se devengará a favor del tercero, 

nuevo administrador, ocupará el lugar contenido en el orden 1° 

anterior, junto con los restantes pagos incluidos en ese lugar.------  

18º. Pago del Margen de Intermediación Financiera.” ---------  

2.2. Con la supresión de la totalidad de la Estipulación 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 entenderán eliminadas. -------------------------------  

2.3. Quedan vigentes, a todos los efectos, las 

Estipulaciones de la Escritura de Constitución que no consten 

modificadas mediante la presente Escritura de Modificación. -------  

3. GASTOS. --------------------------------------------------------------  

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecución de 

la presente Escritura de Modificación serán por cuenta del Fondo, 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

como gastos extraordinarios. ------------------------------------------------- 

4. LEY Y JURISDICCIÓN.----------------------------- ---------------- 

La presente Escritura de Modificación se regirá e 

interpretará de acuerdo con las leyes españolas. ----------------------- 

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones 

que pudieran derivarse de la constitución del Fondo, 

administración y representación legal por la Sociedad Gestora del 

Fondo, y de la Emisión de Bonos con cargo al mismo, serán 

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales de la ciudad 

de Madrid.-------------------------------------------------------------------------- 

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condición 

de Entidad Financiera, a los efectos del Artículo 2 de la Ley 

10/2010 de 28 de abril. --------------------------------------------------------- 

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

aceptan la incorporación 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 Notaría. Se conservarán 

con carácter confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a 

las Administraciones Públicas 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 

facturación y seguimiento posterior y las funciones propias de la 

actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso, 

rectificación,  cancelación  y  oposición  en  la  Notaría 

autorizante. -----------------------------------------------------------------------  

Así lo otorga.--------------------------------------------------------------  

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes 

especialmente las de carácter fiscal.---------------------------------------   

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo 

dispuesto en el Reglamento Notarial; el señor compareciente 

según interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura 

de Modificación de la Escritura de Constitución 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, 

números 8255155, 8255156, 8255157, 8255158, 8255159, 

8255160, 8255161, 8255162, 8255163, 8255164 y 8255165. – 

Está la firma del compareciente.- Signado: José María Mateos 

Salgado.- Rubricados y sellado.---------------------------------------------  

-------------------------- DOCUMENTOS UNIDOS--------------------------



 

 



 

  



 

 

 



 

  



 

 

 



 

  



 

 

 



 

  



 

 

 



 

  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

MODIFICACIÓN DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCIÓN DE 

BBVA RMBS 5 FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS , 

CESIÓN DE DERECHOS DE CRÉDITO DE PRÉSTAMOS 

HIPOTECARIOS MEDIANTE LA EMISIÓN Y SUSCRIPCIÓN DE 

CERTIFICADOS DE TRANSMISIÓN DE HIPOTECA Y EMISIÓN 

DE BONOS DE TITULIZACIÓN----------------------------------------------  

***************************** 

NUMERO TRES MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y SIETE. -  

En Madrid, a veintitres de Octubre de dos mil quince. ---------  

Ante mi, JOSÉ MARÍA MATEOS SALGADO , Notario de 

Madrid y de su Ilustre Colegio, -----------------------------------------------  

 ---------------------------------  COMPARECE ---------------------------------  

DON MARIO MASIÁ VICENTE , mayor de edad, separado 

judicialmente, Economista, con domicilio profesional en Madrid, 

calle Lagasca nº. 120, y provisto de DNI y NIF número 

50.796.768-A. ---------------------------------------------------------------------  

 ----------------------------------  INTERVIENE ----------------------------------  

En nombre y representación de EUROPEA DE 

TITULIZACIÓN, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE 

TITULIZACIÓN (la "Sociedad Gestora ") con domicilio en Madrid, 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

calle Lagasca 120 y C.I.F. nº A-80514466 entidad constituida de 

conformidad con lo dispuesto en el artículo sexto de la Ley 

19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades y 

Fondos de Inversión Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulización 

Hipotecaria (la "Ley 19/1992 "), en virtud de autorización 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 número 117 de su protocolo e 

inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro 0, 

folio 49, Sección 8, hoja M-89355, inscripción 1ª. Posteriormente 

transformada en Sociedad Gestora de Fondos de Titulización 

conforme a lo dispuesto en el capítulo II y en la disposición 

transitoria única del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el 

que se regulan los fondos de titulización de activos y las 

sociedades gestoras de fondos de titulización (el “Real Decreto 

926/1998”), en virtud de la autorización 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 número 3.289 de su protocolo, que causó la 

inscripción 33 de la hoja abierta a la Sociedad en dicho Registro 

Mercantil. Asimismo, la Sociedad Gestora está inscrita en el 

Registro especial abierto al efecto por la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores con el número 2. -------------------------------------  

El objeto social de la Sociedad Gestora, establecido en el 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

artículo segundo de sus Estatutos, se transcribe a continuación: ---  

"La Sociedad tendrá por objeto exclusivo la constitución, 

administración, y representación legal tanto de los fondos de 

titulización de activos como de los fondos de titulización 

hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la normativa legal 

aplicable, le corresponderá, en calidad de gestora de negocios 

ajenos, la representación 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 legitimación para este acto resulta: -----------------------------  

a) Del acuerdo adoptado por la Comisión Delegada del 

Consejo de Administración de la Sociedad Gestora de fecha 21 de 

abril de 2008, según consta en la certificación expedida por la 

Secretaria del Consejo de Administración, con el Visto Bueno del 

Presidente, de fecha 22 de abril de 2008, que quedó unida a la 

escritura de Constitución del Fondo que por la presente es objeto 

de modificación; y de la propia escritura de Constitución, 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 Iñiguez 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 condición 

de Entidad Financiera, a los efectos del Artículo 2 de la Ley 

10/2010 de 28 de abril. --------------------------------------------------------  

La Sociedad Gestora, en su condición de Sociedad Gestora 

de Fondos de Titulización, ostenta por Ley, y, además, en virtud 

de las correspondientes escrituras de Constitución de los propios 

Fondos la representación legal de los mismos. -------------------------  

Identifico al compareciente por su documento exhibido y de 

conformidad con lo dispuesto en el artículo 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 

señor compareciente para el otorgamiento de la presente escritura 

de modificación de la escritura de constitución del fondo, son 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

suficientes por estar facultado dicho representante para los actos 

contenidos en la misma, sin limitación alguna; que he tenido a la 

vista copia autorizada de los poderes que se mencionan, los 

cuales causaron las inscripciones 2ª, 36ª, 84ª y 88ª, 

respectivamente, en la hoja registral de la sociedad, aseverando 

el compareciente su vigencia. ------------------------------------------------  

Le conozco, y tiene a mi juicio, según actúa, capacidad para 

este acto y, ------------------------------------------------------------------------  

 -------------------------------------  EXPONE -------------------------------------  

I. Que la Sociedad Gestora constituyó el Fondo de 

Titulización de Activos denominado “BBVA RMBS 5 FONDO DE 

TITULIZACION DE ACTIVOS ” (el “Fondo ”) mediante escritura 

pública otorgada ante el que fue Notario de Madrid D. Roberto 

Parejo Gamir el día 26 de mayo de 2008 con el número 1.191 de 

protocolo (la “Escritura de Constitución ”) 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 aplicación, y demás normativa 

aplicable. ---------------------------------------------------------------------------  

II. Que la Comisión Nacional del Mercado de Valores 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

(“CNMV”) registró el folleto informativo de constitución del Fondo y 

emisión de los bonos de titulización (el “Folleto ”) el día 22 de 

mayo de 2008. -------------------------------------------------------------------  

III. Que la Sociedad Gestora ostenta la administración y 

representación legal del Fondo. ---------------------------------------------  

IV. Que en el mismo acto de constitución, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, suscribió 28.601 

Certificados de Transmisión de Hipoteca emitidos por BANCO 

BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (en lo sucesivo “BBVA ”) 

sobre 28.601 Préstamos Hipotecarios cuyo valor capital total 

ascendió a 5.000.000.624,09 euros. Asimismo, el Fondo, 

representado por la Sociedad Gestora, emitió 50.000 bonos de 

titulización 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 según 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 titulización emitidos por el Fondo 

fueron calificados a la constitución del Fondo por la agencia de 

calificación Standard & Poor´s España, S.A. (actualmente por 

Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited, 

Sucursal en España 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 modificó la Escritura de Constitución con la finalidad de 

obtener una calificación crediticia para los Bonos de la Serie A por 

parte de Moody´s Investors Service España, S.A. (indistintamente 

con Moody´s Investors Service Limited “Moody´s ”). Asimismo, 

con fecha 6 de mayo de 2011, la Sociedad Gestora volvió a 

modificar la Escritura de Constitución con la finalidad de ampliar el 

Fondo de Reserva y mejorar la calificación de los Bonos de la 

Serie A por Moody´s. Adicionalmente, con fecha 25 de octubre de 

2012, se modificó la Escritura de Constitución con la finalidad de 

obtener una calificación crediticia para los Bonos de cada una de 

las Series por parte de DBRS Ratings Limited (“DBRS”). Por 

último, con fecha 26 de julio de 2013, se volvió a modificar la 

Escritura de Constitución con la finalidad de adaptar el contenido 

de la misma a la terminación del Contrato de Permuta Financiera. 

Las referencias realizadas a la Escritura de Constitución se 

realizan a la misma en su redacción actual tras las modificaciones 

mencionadas anteriormente. --------------------------------------------------  

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

(las “Agencias de Calificación ”) inicialmente y en la actualidad 

son las siguientes: --------------------------------------------------------------  
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VIII. Que BBVA, en su condición de Entidad Suscriptora, 

suscribió 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 única contraparte en los contratos firmados con el 

Fondo. ------------------------------------------------------------------------------  

IX. Que BBVA y la Sociedad Gestora han acordado reducir 

la dotación actual del Fondo de Reserva y ajustar al nuevo 

importe la definición 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 reducción del Fondo de Reserva supone la 

modificación del Contrato de Préstamo Subordinado para recoger 

un reembolso extraordinario y parcial del principal de dicho 

Préstamo por un importe equivalente a la mencionada reducción. -  

XI. Que como consecuencia de los expositivos anteriores, 

esta Sociedad Gestora tiene intención de modificar determinadas 

estipulaciones de la Escritura de Constitución del Fondo para 

incluir en la Escritura de Constitución del Fondo la reducción del 

Fondo de Reserva y del principal del Préstamo Subordinado, así 

como el suelo en el Tipo de Interés Nominal de los Bonos. ----------  

XII. Que la Sociedad Gestora ha puesto en conocimiento de 

las Agencias de Calificación las modificaciones previstas en la 

Escritura de Constitución y Moody´s y DBRS han confirmado 

verbalmente a la Sociedad Gestora que las Modificaciones 

Propuestas no tendrán 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 Modificación el posible impacto en las 

calificaciones actuales de los Bonos. No obstante lo anterior, 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Modificaciones Propuestas, ha comunicado a la Sociedad Gestora 

que acepta y asume el posible impacto de las Modificaciones 

Propuestas en las calificaciones actuales de los Bonos. -------------  

XIII. Que de acuerdo con lo establecido en el artículo 7 de la 

Ley 19/1992 según la redacción vigente con anterioridad a la 

entrada en vigor de la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la 

financiación empresarial (la “Ley 5/2015” que no es de aplicación 

al Fondo conforme a la Disposición Transitoria séptima de 

régimen transitorio de fondos de titulización que establece en su 

apartado 1 que los fondos de titulización que se hubiesen 

constituido con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley 5/2015 

continuarán rigiéndose hasta su extinción por las disposiciones 

que les resultasen aplicables en el momento de constitución), esta 

Sociedad Gestora ha obtenido el consentimiento de todos los 

titulares de los valores emitidos con cargo al Fondo, así como de 

las entidades prestamistas y demás acreedores del Fondo 

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

Constitución, según el siguiente detalle: ----------------------------------  

BBVA en su condición de único titular de la totalidad de los 

Bonos emitidos por el Fondo y de contraparte de los Contratos de 

Préstamo Subordinado, Administración de los Préstamos 

Hipotecarios y Depósito de los Certificados de Transmisión de 

Hipoteca, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado 

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Préstamo para Gastos Iniciales y de Intermediación 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 artículo 7 de la Ley 19/1992, la Sociedad Gestora ha 

acreditado previamente a la CNMV el cumplimiento de los 

requisitos establecidos para la presente modificación de la 

Escritura de Constitución, 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 reducción del 

Préstamo Subordinado, que se adjunta como Anexo 2 . --------------  

XVI.- Con base en lo expuesto, el señor compareciente, 

según interviene, procede al otorgamiento de la presente escritura 

de Quinta Modificación de la Escritura de Constitución del Fondo 

a la que se incorporan, formando parte integrante de la misma los 

Anexos 1 y 2 que se han citado, que se regirá por las siguientes: -  

 ------------------------------ ESTIPULACIONES  ------------------------------  

1. INTERPRETACIÓN. -------------------------------------------------  

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



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Modificación ”) aparecen en mayúsculas tendrán el significado 

que se indica en la Escritura de Constitución o en el Folleto, salvo 

que en la presente Escritura de Modificación se disponga otra 

cosa. --------------------------------------------------------------------------------  

2. MODIFICACIONES DE LA ESCRITURA DE 

CONSTITUCIÓN. ---------------------------------------------------------------  

2.1. Por la presente Escritura de Modificación se da nueva 

redacción a algunas de las estipulaciones de la Escritura de 

Constitución del Fondo de acuerdo a lo siguiente: ---------------------  

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

2.3.1 “Importe del Fondo de Reserva” es sustituido por el 

contenido siguiente: ------------------------------------------------------------  

“1. La Sociedad Gestora constituyó un fondo de reserva (el 

“Fondo de Reserva”) en la Fecha de Desembolso con cargo a la 

disposición 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 amplió su dotación 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 ampliación del 

Préstamo Subordinado. --------------------------------------------------------  

Si bien el Fondo de Reserva está dotado en 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) a la fecha de otorgamiento de la presente 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Escritura de Modificación, 23 de octubre de 2015, la Sociedad 

Gestora reducirá su dotación 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 dotará hasta alcanzar el importe del Fondo 

de Reserva Requerido que se establece a continuación con cargo 

a los Fondos Disponibles de acuerdo con el Orden de Prelación 

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

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

de las siguientes cantidades: -------------------------------------------------  

(i)Doscientos cincuenta millones (250.000.000,00) de euros. 

 ----------------------------------------------------------------------------------------  

(ii)La cantidad mayor entre: -------------------------------------------  

a) El 10,00% del Saldo de Principal Pendiente de la Emisión 

de Bonos. --------------------------------------------------------------------------  

b) Ciento veinticinco millones (125.000.000,00) de euros.” ---  

2) El contenido del apartado b) de la Estipulación 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 será el mayor de: -----------------------------------------------  

a) cero (0); y --------------------------------------------------------------  

b) el tipo de interés que resulte de sumar: ------------------------  

(i) el Tipo de Interés de Referencia, según se establece en 

el apartado siguiente, y --------------------------------------------------------  

(ii) un margen para cada una de las Series según 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 expresará en tanto 

por ciento redondeado a la milésima de entero más próxima o a la 

superior más próxima en caso de que las diferencias a las 

milésimas de entero superior e inferior más próximas sean 

iguales.” ----------------------------------------------------------------------------  

3) El contenido del tercer párrafo de la estipulación 18.2 

”Contrato de Préstamo Subordinado” es sustituido por el 

contenido siguiente: ------------------------------------------------------------  

“El reembolso del principal del Préstamo Subordinado se 

efectuará en cada una de las Fechas de Pago en una cuantía 

igual a la diferencia positiva existente entre el principal pendiente 

de reembolso del Préstamo Subordinado a la Fecha de 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Determinación 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 aplicación previsto para este 

supuesto conforme a la aplicación de Fondos Disponibles del 

Orden de Prelación de Pagos. Excepcionalmente, el 26 de 

octubre de 2015, el Fondo reembolsará 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 sujeción al Orden de 

Prelación de Pagos, por la reducción en la misma cuantía del 

Fondo de Reserva Requerido conforme se expone en la 

Estipulación 2.3 anterior.” ------------------------------------------------------  

2.2. Quedan vigentes, a todos los efectos, las 

Estipulaciones de la Escritura de Constitución que no consten 

modificadas mediante la presente Escritura de Modificación. --------  

3. GASTOS. ---------------------------------------------------------------  

Todos los gastos derivados del otorgamiento y ejecución de 

la presente Escritura de Modificación serán por cuenta del Fondo, 

como gastos extraordinarios. -------------------------------------------------  

4. LEY Y JURISDICCIÓN. ---------------------------- -----------------  



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

La presente Escritura de Modificación se regirá e 

interpretará de acuerdo con las leyes españolas. ----------------------  

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones 

que pudieran derivarse de la constitución del Fondo, 

administración y representación legal por la Sociedad Gestora del 

Fondo, y de la Emisión de Bonos con cargo al mismo, serán 

conocidas y falladas por los Juzgados y Tribunales de la ciudad 

de Madrid. -------------------------------------------------------------------------  

Se hace constar que la Entidad requirente tiene la condición 

de Entidad Financiera, a los efectos del Artículo 2 de la Ley 

10/2010 de 28 de abril. --------------------------------------------------------  

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

aceptan la incorporación 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 Notaría. Se conservarán 

con carácter confidencial, sin perjuicio de las comunicaciones a 

las Administraciones Públicas 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 

facturación y seguimiento posterior y las funciones propias de la 

actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de acceso, 

rectificación, cancelación y oposición en la Notaría autorizante. ---  

Así lo otorga. --------------------------------------------------------------  

Hago las reservas y advertencias legales pertinentes 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

especialmente las de carácter fiscal. ---------------------------------------  

 ----------------------------------------------------------------------------------------  

Doy cumplimiento al requisito de lectura conforme la lo 

dispuesto en el Reglamento Notarial; el señor compareciente 

según interviene, enterado, ratifica y aprueba la presente Escritura 

de Modificación de la Escritura de Constitución 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 números 1120588, 1120589, 

1120590, 1120591, 1120592, 1120593, 1120594, 1120595 y el 

del presente.- Está la firma del compareciente.- Signado: José 

María Mateos Salgado.- Rubricados y sellado. --------------------------  

 ---------------------------DOCUMENTOS UNIDOS --------------------------  

 ----------------------------------------------------------------------------------------  

 ----------------------------------------------------------------------------------------  

 ---------------------------------------------------------------------------------------- 





 

 

 



 

  



 

 

 



 

  



 

 

 



 

  



 

 

 



 

  



 

 

 



 

  



 

 

 



 

 


