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El presente documento es un Folleto registrado en la CNMV preparado con arreglo alo dispuesto
en & Reglamento (CE) n° 809/2004 e integrado a su vez por |os siguientes documentos:

1.- Un documento describiendo los principales factores de riesgo del Fondo, de los Activos que
respaldan laemision y de los vaores emitidos por € Fondo ("Factores de Riesgo™).

2.- El Documento de Registro elaborado con arreglo a Anexo VII del Reglamento (CE) n°
809/2004.

3.- LaNota de Vaores elaborada con arreglo a Anexo XIlI del Reglamento (CE) n° 809/2004.

4.- El Médulo Adiciond a la Nota de Vaores daborado con arreglo a Anexo VIII de
Reglamento (CE) n° 809/2004.

5.- Un documento conteniendo todos |os términos definidos en € Folleto ("Definiciones’)



FACTORESDE RIESGO

Factor es de riesgo especificos del Fondo:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

(v)

Riesgo de insolvencia del Fondo:

Ante un supuesto de imposibilidad por parte del Fondo de atender € pago de sus
obligaciones de forma generalizada sera de aplicacion lo dispuesto en € articulo
11 del Redl Decreto 926/1998, es decir, la Sociedad Gestora, tras informar a la
CNMYV, pocedera a la liquidacion ordenada del Fondo, conforme a las reglas
establecidas a respecto en € presente Folleto.

El Fondo solo respondera del cumplimiento de sus obligaciones hasta € importe
de sus activos.

Falta de personalidad juridica del Fondo:

El Fondo carece de personalidad juridica. La Sociedad Gestora, en consecuencia,
deberd llevar a cabo su administracion y representacion 'y cumplir las
obligaciones legadmente previstas con relacion ad Fondo y de cuyo
incumplimiento sera responsable frente a los tenedores de los Bonos y € resto de
los acreedores ordinarios del Fondo con d limite de su patrimonio.

Sustitucion forzosa de la Sociedad Gestor a;

De acuerdo con € articulo 19 del Real Decreto 926/1998, debera procederse ala
sudtitucion de la Sociedad Gestora en e caso de que sea declarada en concurso de
acreedores 0 se revogque su autorizacion administrativa en los términos y con los
requisitos previstos en € apartado 3.7.2 del Modulo Adicional.

La sustitucién tendra que hacerse efectiva antes de que transcurran cuatro (4)
meses desde la fecha en que se produjo € evento determinante de la sustitucion.
S habiendo transcurrido cuatro (4) meses desde que tuvo lugar € evento
determinante de la sugtitucién, la Sociedad Gestora no hubiera designado una
nueva sociedad gestora, se procedera a la Liquidacion Anticipada del Fondo y a
la Amortizacion Anticipada de los Bonos, para o que deberan redizarse las
actuaciones previstas en €l apartado 4.4.3.(3) del Documento de Registro.

Limitacion de acciones frente a la Sociedad Gestor a:

Los tenedores de los Bonos y los restantes acreedores ordinarios del Fondo no
tendran accion contra la Sociedad Gestora del Fondo sino por incumplimiento de
sus funciones o inobservancia por su parte de lo dispuesto en la Escritura de
Congtitucion o en € presente Folleto y en la normativa vigente aplicable.

Validez de la cesién en caso de concur so de acreedor es del Cedente:

No hay jurisprudencia que permita conocer la interpretacion de los tribunales a la
normativa contenida en la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursa (la "Ley
Concursal"), que entr6 en vigor € 1 de septiembre de 2004. Sin perjuicio de lo
anterior, la interpretacion doctrind mas generdlizada es que, de acuerdo con la
Disposicion Adicional 22 de la Ley Concursal, las especiaidades concursales de
la Digposicion Adicional 52 de la Ley 3/1994 permanecen en vigor por o que, no
existiendo fraude en la cesion, los Activos cedidos a Fondo no formaran parte de
la masa activa en un supuesto de concurso de acreedores del Cedente. En todo
caso, aun en € supuesto de que prosperara la interpretacién menos generalizada
de la Ley Concursa y por tratarse la titulizacion de créditos de parte de la
actividad ordinaria empresarial de las entidades de crédito, la cesion de los
Activos a Fondo slo seria susceptible de rescision en caso de declaraciéon de
concurso del Cedente s la misma se hubiese llevado a cabo dentro de los dos (2)
afios anteriores a dicha declaracion y la administracion concursal probara que no
fue realizada en condiciones normales.



(vi)

En & supuesto de que se declare e concurso de acreedores del Cedente, €l

Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, tendra derecho de separacion
sobre los Activos cedidos. No obstante lo anterior, este derecho de separacion no
se extendera necesariamente a dinero percibido por € Cedente, en su condicion
de Administrador y mantenido por d mismo por cuenta del Fondo con
anterioridad a la fecha de declaracion del concurso de acreedores ya que, dada su
naturaleza fungible, podria quedar afecto a las resultas del concurso segun
interpretacion doctrinal mayoritaria del articulo 80 de la Ley Concursal.

Existen, no obstante, mecanismos que atentian el mencionado riesgo, los cuales
se describen en los apartados 3.4.4 (Cuenta de Tesoreria), 3.4.5 (Modo de
percepcion de los pagos relativos a los Activos) y 3.7.1(5) (Gestion de Cobros)
del Modulo Adiciond.

Incumplimiento de contratos por ter ceros

El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, ha suscrito contratos con
terceros para la prestacion de ciertos servicios y operaciones financieras en
relacion con los Activos'y con los Bonos.

Estos incluyen & Contrato de Préstamo Subordinado, € Contrato de Swap, €l
Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado y € Contrato de Aseguramiento y
Colocacion de la Emision.

Los titulares de los Bonos podrian verse perjudicados en € caso de que
cualquiera de las contrapartes del Fondo en los referidos contratos incumpliera
las obligaciones asumidas en virtud de cualquierade dlos.

I. Factor es de riesgo especificos de los Activos que respaldan la emision:

(i)

(i)

(iii)

Riesgo de impago de los Activos:

Los titulares de los Bonos emitidos con cargo a Fondo correran con € riesgo de
impago de los Activos agrupados en € mismo.

El Santander no asume responsabilidad alguna por € impago de los Deudores, ya
sea del principa, de los intereses, o de cudquier otra cantidad que los mismos
pudieran adeudar en virtud de los Activos. De conformidad con € articulo 348
del Cadigo de Comercio, @ Cedente Unicamente respondera de la existencia y
legitimidad de los Activos en € momento de la ceson y en los términos y
condiciones recogidos en d Folleto y en la Escritura de Congtitucion, asi como
de la personadidad con la que €efecttia la cesion. El Cedente no garantiza el buen
fin de la operacion.

Riesgo de amortizacion anticipada de los Activos:

Los Activos agrupados en e Fondo son susceptibles de ser amortizados
anticipadamente cuando los Deudores reembolsen anticipadamente, en los
términos previstos en cada uno de los contratos de concesion de los Préstamos de
los que se derivan los Activos, la parte del capital pendiente de amortizar.

Responsabilidad:

Los Bonos emitidos por € Fondo no representan una obligacion de la Sociedad
Gestora ni del Cedente. El flujo de recursos utilizado para atender a las
obligaciones a las que den lugar los Bonos esta asegurado o garantizado
Unicamente en las circunstancias especificas y hasta los limites descritos en €
gpartado 3.4.2 dd Médulo Adiciona. Con la excepcion de estas garantias, no
existen otras concedidas por entidad publica o privada aguna, incluyendo e
Cedente, la Sociedad Gestora, y cudquier empresa afiliada o participada por
cualquiera de las anteriores. Los Activos agrupados en € Fondo y los derechos
gue éstos conllevan, congtituyen la Unica fuente de ingresos del Fondo vy, por
tanto, de pagos a los titulares de sus pasivos, sin perjuicio de la existencia de las
mejoras de crédito descritas en € apartado 3.4.2 del Modulo Adicional.
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(iv)

(v)

Proteccion:

Unainversion en Bonos puede verse afectada, entre otras cosas, por un deterioro
de las condiciones econdmicas generales que tenga un efecto negativo sobre los
pagos de los Activos que respaldan la emision del Fondo. En € caso de que los
impagos acanzaran un nivel eevado, podrian reducir, o incluso diminar, la
proteccion contra las pérdidas en la cartera de Préstamos de la que disfrutan los
Bonos como resultado de la existencia de las mejoras de crédito descritas en €

apartado 3.4.2 del Médulo Adicional. No obstante las consideraciones anteriores,
los titulares de los Bonos tienen su riesgo mitigado por € Orden de Prelacion de
Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) del Modulo Adicional y por € Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en el apartado 3.4.6.(d) del Modulo
Adiciond.

Riesgo detipos deinterés:

El tipo medio de los Activos a 18 de abril de 2007 es del 4,37%, mientras que €

tipo medio a pagar por los Bonos es 4,20% (asumiendo las hipétesis dd Folleto).
S en adgin momento durante la vida del Fondo € tipo medio a pagar por los
Bonos fuera superior d tipo medio de los Activos, esta contingencia se encuentra
cubierta por € Contrato de Swap contratado por €l Fondo, cobrando por este €

4,37% (asumiendo las hipttesis del Folleto).

I1. Factores de riesgo especificos de los valores:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

Liquidez limitada:

No existe garantia de que llegue a producirse en e mercado una negociacion de
los Bonos con una frecuencia o volumen minimos.

No existe € compromiso de intervencidn en la contratacion secundaria por parte
de ninguna entidad, dando liquidez a los Bonos mediante & ofrecimiento de
contrapartida.

Ademas, en ningun caso & Fondo podra recomprar los Bonos a los tenedores de
éstos, aunque si podran ser amortizados anticipadamente en su totalidad, en
caso de liquidacion anticipada del Fondo, en los términos establecidos en €
apartado 4.4.3.(1) del Documento de Registro.

Rentabilidad:

El cdculo de la vida media, rendimiento y duracién de los Bonos esta sujeto,
entre otras, a hip6tesis de tasas de amortizacion anticipada de los Activos que
pueden no cumplirse, asi como los tipos de interés futuros del mercado, dado €
carécter variable de los tipos de interés nominades. La tasa de amortizacion
anticipada puede estar influenciada por diversos factores geogréficos,
econdmicos y socides tales como la estacionalidad, los tipos de interés del
mercado, la distribucién sectorid de la carteray, en general, € nivel de actividad
econémica.

Intereses de demor a:

En ningun la existencia de retrasos en € pago de los intereses o en €
reembolso de principa a los tenedores de los Bonos dara lugar a devengo de
intereses de demora a su favor.

Duracion:

El cdculo de lavida mediay duracion de los Bonos de cada Serie que se recoge
en el apartado 4.10 de la Nota de Vaores esté sujeto a, entre otras hipétesis, tasas
de amortizacion anticipada y de morosidad de los Activos que pueden no
cumplirse. El cumplimiento de la tasa de amortizacion anticipada de los Activos
esta influido por una variedad de factores econdmicos y sociaes taes como la
evolucion de los tipos de interés del mercado, la Stuacion econdmica de los



(v)

(vi)

Deudores y d nivel genera de la actividad econdmica, que impiden su
previshilided.
Calificacion de los Bonos:

El riesgo crediticio de los Bonos emitidos con cargo d Fondo ha sido objeto de
evaluacion por la entidades de calificacion Fitch Ratings Espaia S.A./Standard &
Poor’s Espafia, S.A./Moody's Investors Service Espaiia S.A.

Las cdificaciones finales asignadas pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas
en cualquier momento por las citadas entidades de cadificacion a la vista de
cuaquier informacion que llegue a su conocimiento.

Sus cdificaciones no congtituyen ni podran en modo alguno interpretarse como
una invitacion, recomendacion o incitacion dirigida a los inversores para que
lleven a cabo cuaquier tipo de operacion sobre los Bonos y, en paticular, a
adquirir, conservar, gravar o vender dichos Bonos.

Postergacion del pago de inter eses:

El presente Folleto y € resto de documentacién complementaria relativa a los
Bonos prevén la postergacion del orden de prelacion del pago de los intereses de
los Bonos de las Series B, C, D y E en € caso de que se den las circunstancias
previstas en @ apartado 3.4.6(c) ded Modulo Adiciondl.



DOCUMENTO DE REGISTRO

El presente Documento de Registro ha sido elaborado conforme a Anexo VII del Reglamento
(CE) n° 809/2004 y ha sdo aprobado por la Comison Naciond del Mercado de Valores con
fecha 24 de mayo de 2007.
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22

PERSONAS RESPONSABLES.

Personasresponsables dela informacién quefigura en el Documento de Registro.

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA, actuando en cdidad de Director Generad de
SANTANDER DE TITULIZACION, SGFT, SA., con amidilio socid en la Ciudad
Grupo Santander, Avda. de Cantabria §/n. 28660, Boadilla del Monte (Madrid), asume la
responsabilidad de las informaciones contenidas en este Documento de Registro.

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA actla en gercicio de las facultades conferidas
expresamente para la congtitucion del Fondo por € Consgo de Administracion de la
Sociedad Gestora en sus reuniones del 30 de marzo de 2007 y 14 de mayo de 2007.

SANTANDER DE TITULIZACION, SG.F.T., SA. es promotora de FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 3 y tendré a su cargo su
administracion y representacion legal.

Declaracion de los responsables del Documento de Registro.

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA, declara que, tras comportarse con una diligencia
razonable para asegurar que es asi, lainformacion contenida en € Documento de Registro
€s, seglin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que
pudiera afectar a su contenido.

AUDITORES DE CUENTASDEL FONDO.

Nombrey direccién de los auditor es de cuentasdel Fondo (asi como su afiliacion a
un colegio profesional pertinente).

De conformidad con lo previsto en e apartado 4.4 del presente Documento de Registro,
el Fondo carece de informacion financiera historica.

No obstante, durante la vida del Fondo, las cuentas anuales seran auditadas anua mente
por los auditores de cuentas.

El Consgo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su sesion del dia 30 de marzo
de 2007 en la que se acordd la congtitucidn ddl presente Fondo, designé como Auditor de
Cuentas dd Fondo a la firma de auditores Ddloitte, S.L., cuyos datos se detallan en €
apartado 5.2.i) del presente Documento de Registro.

Ejercicios contables, criterio contabley depodsito de las cuentas anuales.

El gercicio econdmico de Fondo coincidira con el afio natural. Sin embargo y por
excepcion, € primer gercicio econémico comenzara en la Fecha de Constitucion (esto es,
el dia 28 de mayo de 2007), y € Ultimo gercicio econdmico findizara € dia en que tenga
lugar la extincion del Fondo.

La Sociedad Gestora presentard ala CNMV las cuentas anuaes del Fondo, junto con el
informe de auditoria de las mismas, dentro de los cuatro (4) meses siguientes a la fecha
de cierre del gercicio dd Fondo (esto es, antes del 30 de abril de cada afio).

Las cuentas anuales del Fondo y su informe de auditoria correspondiente se depositaran
en e Registro Mercantil anualmente.

El criterio contable que se utilizara en la preparacion de la informacion contable del
Fondo es @ dd principio de devengo, es decir, que la imputacion de los ingresos y gastos
se redizara en funcion de la corriente read de bienes y servicios que los mismos
representan y con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria
o financiera derivada de ellos.
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4.2

4.3

44

FACTORESDE RIESGO.

Los factores de riesgo especificos del Fondo son los descritos en € apartado | del
documento incorporado a comienzo dd presente Folleto denominado "FACTORES DE
RIESGO".

INFORMACION SOBRE EL EMISOR.

Declaracion de que el Emisor se ha constituido como fondo de titulizacion.

El Emisor es un fondo de titulizacion de activos, carente de persondidad y congtituido de
acuerdo con € Red Decreto 926/1998 con la finalidad de adquirir los Activos cedidos a
Fondo por & Santander y emitir los Bonos.

Nombre legal y profesional del Fondo.

La denominacion del Fondo es "FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
SANTANDER EMPRESAS 3".

Registro del Emisor.

La congtitucion del Fondo y la emisién de los Bonos tiene como requisito previo la
inscripcion del Fondo en los regigtros oficiales de la CNMV en Espaiia. El presente
Folleto ha sido inscrito en la CNMV con fecha 24 de mayo de 2007.

Se hace constar que ni la congtitucion del Fondo ni la emision de Bonos con cargo a su
activo serén objeto de inscripcion en @ Registro Mercantil, haciendo uso de la facultad
contenida en € articulo 5.4 del Real Decreto 926/1998.

Fecha de constitucion y periodo de actividad del Fondo, si no son indefinidos.
441 Fechade Constitucion.

Egd previsso que d otorgamiento de la Escritura de Conditucion y
consiguientemente, la Fecha de Congtitucion del Fondo sea € 28 de mayo de
2007.

La Escritura de Congtitucion no podra sufrir ateracion aguna sSino en supuestos
excepcionales y, en su caso, de acuerdo con las condiciones que establezca la
normativa vigente, y siempre que la modificacion no perjudique las caificaciones
otorgadas a los Bonos por las Agencias de Calificacién ni suponga un perjuicio
paralos titulares de los Bonos. Con caracter previo se comunicara alas Agencias
de Cdlificacion y ala CNMV € contenido de dicha modificacion y obtendra la
autorizacion de esta Ultima en caso de que sea necesario.

La Sociedad Gestora garantiza que € contenido de la Escritura de Constitucion
coincidird con € dd Folleto y que aguélla coincidira con € proyecto de escritura
gue se ha remitido a la CNMV como consecuencia del registro de este Folleto,
Sin que en ningun caso, los términos de la Escritura de Constitucion contradigan,
modifiquen, dteren o invaliden € contenido del presente Folleto.

442 Periododeactividad del Fondo.

Esté previsto que € Fondo desarrolle su actividad hasta la Fecha de Vencimiento
Legd, esto es,  dia 16 de octubre de 2049 o, s éste no fuera Dia Habil, €
primer Dia Habil siguiente, fecha que se corresponde con la Fecha de Pago
inmediatamente siguiente a los treinta y seis (36) meses del Ultimo vencimiento
delos Activos.



443 Liquidacion anticipada del Fondo: Supuestos. Extincion del Fondo.
Actuaciones para la liquidacion y extincion del Fondo.

(1)

)

Liquidacion Anticipada: Supuestos.

No obstante lo dispuesto en @ apartado 4.4.2 anterior, la Sociedad
Gestora esta facultada para proceder a la liquidacién anticipada del Fondo
y con dlo a la amortizacidon anticipada en una Fecha de Pago de la
totalidad de la emisidn de los Bonos, en los términos establecidos en €l
presente apartado, en cualquiera de los siguientes supuestos:

()

(if)

(i)

(iv)

v)

Cuando d Sddo Vivo de los Activos sea inferior d diez por
ciento (10%) ded Saldo Vivo de los mismos en la Fecha de
Congtitucion, siempre y cuando @ importe de la venta de los
Activos pendientes de amortizacion, junto con € saldo que exista
en ese momento en la Cuenta de Tesoreriay en su caso, en la
Cuenta de Exceso de Fondos, permita una total cancelacion de
todas las obligaciones pendientes con los titulares de los Bonosy
respetando |os pagos anteriores a éstos cuyo orden de prelacion
sea preferente segin lo dispuesto en € Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion descrito en € apartado 3.4.6(d) de
Moédulo Adiciond;

Cuando por razén de agun evento o circunstancia de cualquier
indole geno o0 no d desenvolvimiento propio dd Fondo, se
produjera, a juicio de la Sociedad Gestora, una dateracion
sustancial 0 se desvirtuase de forma permanente e equilibrio
financiero dd Fondo requerido por € aticulo 5.6 de la Ley
19/1992, aplicable por remision del articulo 1.2 del Red Decreto
926/1998. Se incluyen en este supuesto circunstancias tales como
la existencia de una modificacion en la normativa o desarrollo
legidativos complementarios, € establecimiento de obligaciones
de retencion o demés Situaciones que de modo permanente
pudieran afectar a equilibrio financiero dd Fondo;

Obligatoriamente, en € supuesto previsto en € articulo 19 de

Real Decreto 926/1998, que establece la obligacion de liquidar
aticipadamente € Fondo en € caso de que hubieran
transcurrido cuatro (4) meses desde que tuviera lugar un evento
determinante de la sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora,

por ser ésta declarada en concurso de acreedores asi como en €l
supuesto de que fuere revocada su autorizacion, sin que hubiese
encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de
la gestién del Fondo nombrada de conformidad con lo dispuesto
en e gpartado 3.7.2 ded Mdédulo Adiciond;

Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio
grave y permanente en relacion con alguna Serie de los Bonos o
Se prevea que se va a producir; y

En la primera Fecha de Pago que preceda en a menos seis (6)
meses a la Fecha de Vencimiento Legd ddl Fondo.

La liquidacion dd Fondo debera ser comunicada previamente a la
CNMV vy después alos titulares de los Bonos, en la forma prevista en €

gpartado 4 del Mdédulo Adiciona, con una antelacion de treinta (30) Dias
Habiles a aguél en que haya de producirse la Amortizacion Anticipada,
gue deberé efectuarse necesariamente en una Fecha de Pago.

Extincion del Fondo

Laextinciéon del Fondo se produciréa
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©)

(0) por la amortizacion integra de los Activos;
(i) por la amortizacion integra de los Bonos;

(i) por la finalizacion del procedimiento de Liquidacion Anticipada
previsto en € apartado 4.4.3(1) anterior;

(iv) por lallegada de la Fechade Vencimiento Legd; y

(V) cuando no se confirmen las calificaciones provisonaes como
definitivas de los Bonos antes del inicio del Periodo de
Suscripcion.

En caso de que se produzca cualquiera de las situaciones descritas en los

apartados anteriores, la Sociedad Gestora informara a la CNMV e
iniciara los tramites pertinentes para la extincion del Fondo.

Actuaciones para la liquidacion y extincion del Fondo.

Con d objeto de que & Fondo, a través de su Sociedad Gestora, lleve a
cabo la liquidacion y extincion del Fondo y, en su caso, la Liquidacion
Anticipada del Fondo y la Amortizacion Anticipada de los Bonos en
aquellos supuestos que se determinan en € apartado 4.4.3(1) anterior y,
en concreto, para que e Fondo disponga de liquidez suficiente para hacer
frente a sus obligaciones de pago, procedera la Sociedad Gestora, en
nombre del Fondo, a llevar a cabo alguna o todas de las siguientes
actuaciones:

() vender los Activos por un precio que no podra ser inferior a la
suma del vaor de principal mas los intereses devengados y no
cobrados de los Activos pendientes de amortizacion. A estos
efectos, la Sociedad Gestora debera solicitar oferta, a menos, a
cinco (5) entidades de las més activas en la compraventa de
activos similares, no pudiendo venderlos a un precio inferior a la
mejor oferta recibida. EI Cedente tendra un derecho de tanteo
para adquirir dichos Activos, en las condiciones que establezca
la Sociedad Gestora en e momento de la liquidacion de tal forma
que tendra preferencia frente a terceros, para adquirir los
Activos. Para € gercicio del derecho de tanteo, €l Cedente
dispondra de un plazo de cinco (5) Dias Habiles desde la fecha
en que la Sociedad Gestora le comunique las condiciones
(precio, formade pago, etc.) en que se procedera ala engjenacion
de los Activos. La oferta del Cedente deberaiguaar a menos, la
mejor de las ofertas efectuadas por terceros.

En d supuesto de que ninguna oferta llegara a cubrir € valor de
principa mas los intereses devengados y no cobrados de los
Activos pendientes de amortizacion, la Sociedad Gestora estara
obligada a aceptar la megjor oferta recibida por los Activos de
entre las mencionadas en € péarrafo anterior que, a su juicio,
cubra € vaor de mercado de los mismos. Para fijar € valor de
mercado, la Sociedad Gestora podra obtener de terceras
entidades digtintas de las anteriores los informes de vaoracion
gue juzgue necesarios. En este supuesto, € Cedente gozara
iguamente del derecho de tanteo anteriormente descrito, sempre
gue su oferta iguae, ad menos, la megor de las efectuadas por
terceros.

Este derecho de tanteo no implica, en ningln caso, un pacto u
obligacion de recompra de los Activos por parte del Cedente; y/o

(i) vender cualesquiera otros activos del Fondo diferentes de los
Activos y del efectivo por un precio no inferior a de mercado.
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Parafijar € valor de mercado, la Sociedad Gestora solicitara de,
a menos, una entidad especidizada en la vaoracion o
comercidizacion de activos similares a aguellos cuya venta se
pretenda, los informes de vaoracion que juzgue necesarios,
procediendo a la venta de los activos en cuestion por €
procedimiento que permita obtener un precio més dto en €
mercado; y/o

(iii) cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para €l
proceso de liquidacion del Fondo.

La Sociedad Gestora aplicara inmediatamente todas las cantidades que
haya obtenido por la engjenacion de los Activos y cualesguiera otros
activos del Fondo a pago de los diferentes conceptos, en la forma,
cuantia y orden de prelacion que corresponde, segin € Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en e apartado 3.4.6.(d) del
Modulo Adicional. La Amortizacion Anticipada de la totaidad de los
Bonos en cualquiera de los supuestos previstos en € apartado 4.4.3(1)
anterior se realizara por e Saldo de Principa Pendiente de Pago de los
Bonos hasta esa fecha més los intereses devengados y no pagados desde
la Ultima Fecha de Pago hasta la Fecha de Amortizacion Anticipada,
deducida, en su caso, la retencion fiscal y libre de gastos para € tenedor,
cantidades que, a todos los efectos legales, se reputardn en esta Ultima
fecha, vencidas, liquidasy exigibles.

En d supuesto de que, una vez liquidado € Fondo y redlizados todos los
pagos previstos conforme a Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
previsto en € apartado 3.4.6.(d) del Mdédulo Adicional, existiera agun
remanente 0 se encontraren pendientes de resolucién procedimientos
judiciales o notarides iniciados como consecuencia del impago por agun
Deudor de los Activos (todo elo de conformidad con lo previsto en €
gpartado 3.4.5.8) del Médulo Adicional), tanto € citado remanente como
la continuacion y/o @ producto de la resolucion de los procedimientos
citados seran afavor del Santander.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuentay representacion
del Fondo, no procederd a la extincion dd Fondo hasta que no haya
procedido a la liquidacion de los Activos y cualesquiera otros activos
remanentes del Fondo y a la distribucion de los fondos disponibles del
Fondo, siguiendo & Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto
en € agpartado 3.4.6.(d) de Modulo Adicional.

Transcurrido un plazo méximo de seis (6) meses desde la liquidacion de
los Activos y cuaesquiera otros activos remanentes del Fondo y la
distribucion de los fondos disponibles, la Sociedad Gestora otorgara acta
notarial declarando (&) extinguido € Fondo, asi como las causas previstas
en € presente Documento de Registro que motivaron su extincion, (b) €
procedimiento de comunicacion a los titulares de los Bonos y a la
CNMV llevado a cabo, y (c) la distribucion de las cantidades disponibles
dd Fondo siguiendo € Orden de Preacion de Pagos previsto en €
gpartado 3.4.6.(d) dd Modulo Adiciona y dard cumplimiento a los
demés tramites administrativos que resulten procedentes. Dicho
documento notaria seraremitido por la Sociedad Gestoraala CNMV.

En € supuesto de que se produjese la causa de liquidacion recogida en €
apartado 4.4.3.(2)(v) anterior (esto es, cuando no se confirmen las
cdificaciones provisonaes como definitivas de los Bonos antes del
inicio del Periodo de Suscripcion), se resolverd la congtitucion del Fondo
asi como la emision de los Bonos y los contratos suscritos por la
Sociedad Gestora, actuando en nombre del Fondo, a excepcion de
Contrato de Préstamo Subordinado con cargo a cua se satisfaran los
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gagtos de condtitucion y emision en que € Fondo hubiera podido incurrir.
Dicha resolucion serd comunicada inmediatamente a la CNMV vy,
transcurrido un (1) mes desde que tuviese lugar la causa de resolucion de
la congtitucion del Fondo, la Sociedad Gestora otorgara acta notaria que
remitird a la CNMV, a lberclear, a AIAF y a las Agencias de
Cadlificacion, declarando la extincion del Fondo y su causa.

45 Domicilio y personalidad juridica del Emisor, legislacion conforme a la cual opera.

a)

b)

d)

Domicilio del Fondo.

El Fondo carece de domicilio socia por carecer de personalidad juridica. A todos
los efectos, se considerara domicilio del Fondo e de la Sociedad Gestora, esto es;

SANTANDER DE TITULIZACION, SG.F.T., SA.
Ciudad Grupo Santander

Avenida de Cantabria, n

28660 Boadilla dd Monte (Madrid)

Teléfono: 91.289.32.97

Personalidad juridica del Fondo.

El Fondo condtituira un patrimonio separado, carente de personaidad juridica,
teniendo € carécter de cerrado por € activo y por € pasivo, de conformidad con
lo dispuesto en € articulo 3 del Real Decreto 926/1998.

L egislacion conforme a la cual operay pais de constitucion.

La congtitucion del Fondo y la emision de los Bonos con cargo ad mismo se lleva
a cabo en Espafia y a amparo de lo previsto en la legidacion espafiola, y en
concreto de acuerdo con € régimen legal previsto en (i) € Real Decreto 926/1998
y disposiciones que lo desarrdllen, (ii) la Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en & Rea Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) la
Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, (iv) la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Vaores, (v) la Ley 44/2002 (en particular, su articulo 18),
(vi) e Rea Decreto 1310/2005, (vii) la Orden EHA/3537/2005 y (viii) las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de
aplicacion.

El Folleto se ha elaborado siguiendo los modelos previstos en € Reglamento
(CE) n° 809/2004.

Régimen fiscal del Fondo.

De acuerdo con la Ley 19/1992, d Red Decreto Legidativo 4/2004, la Ley
37/1992, € Rea Decreto 1777/2004, e Red Decreto Legidativo /1993 y la
disposiciéon adicional quinta de la Ley 3/1994, las caracteristicas propias del
régimen fiscal del Fondo son las siguientes:

0) La condtitucién del Fondo estd exenta de concepto “Operaciones
Societarias’ del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados (gpartado 10 del articulo quinto de la Ley
19/1992).

(i) El Fondo estd sujeto a Impuesto sobre Sociedades, a tipo genera
vigente en cada momento, y que en la actualidad se encuentra fijado en €
32,5%, para los gercicios que se inicien a partir de 1 de enero de 2008 €
tipo generd d que estard sujeto e Fondo pasara a ser € 30%, todo elo
de conformidad con la disposicion adiciona octava del Rea Decreto
Legidativo 4/2004, afiadida por la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion
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4.6

5.2

parcia del Impuesto sobre Sociedades, sobre la Renta de No Residentes
y sobre @ Patrimonio.

(iii) Los rendimientos de los activos que constituyan ingreso del Fondo no
estardn sometidos a retencién ni aingreso a cuenta (articulo 59 k del Real
Decreto 1777/2004).

(iv) Los servicios de gestion y deposito prestados por la Sociedad Gestora a
Fondo estan exentos del Impuesto sobre € Vaor Afadido (articulo
20.Uno.18° n. delaLey 37/1992).

(V) La emison, suscripcion, transmision, amortizacion y reembolso de los
Bonos estd exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados (articulo 45.1 B nimero 15 del Red
Decreto Legidativo 1/1993) y del Impuesto sobre € Vaor Afiadido
(articulo 20. Uno. 18° de la Ley 37/1992).

(wi) La cesion d Fondo de los Activos congtituye una operacion sujeta y
exenta del Impuesto sobre & Vdor Afiadido.

(vi) A la Sociedad Gestora le seran de aplicacion las obligaciones de
informacion que se contienen en la Ley 13/1985, en su redaccion dada
por la Ley 23/2005.

Descripcion del importe del capital autorizado y emitido por e Fondo.
No aplicable.

DESCRIPCION DE LA EMPRESA.

Breve descripcion de las actividades principales del Emisor.

El Emisor es un fondo de titulizacion de activos y, como tal, su principa actividad
consiste en adquirir del Santander los Activos 'y emitir los Bonos. Es decir, através de la
titulizacion, & Santander transmite los Activos a Fondo, que paga su precio con lo
obtenido de la emision de los Bonos suscritos por |os inversores cudificados a los que va
dirigida dicha emison. De este modo, a través de la presente operacion, se anticipa al
Santander € cobro de los Préstamos, es decir, se hacen liquidos para el Santander Activos
gue no lo eran en e momento de la cesion d Fondo.

Los ingresos por intereses y reembolso de los préstamos adquiridos percibidos por €
Fondo se destinardn trimestramente, en cada Fecha de Pago, ad pago de interés y
reembolso de principa de los Bonos emitidos conforme a las condiciones concretas de
cada una de las Series en que se divide la emision de Bonos y a orden de prelacion que
se establece paralos pagos del Fondo.

Asimismo, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, concertara una
serie de operaciones financieras y de prestacion de servicios con € fin de consolidar la
estructura financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o regularidad en e pago de los
bonos, de cubrir los desfases temporales entre e caendario de los flujos de principa e
intereses de los Préstamos y € de los Bonos y, en generd, posibilitar la transformacion
financiera que se opera en e patrimonio del Fondo entre |as caracteristicas financieras de
los Préstamos y |as caracteristicas financieras de cada una de las Series de Bonos.

Descripcion general de las partesintervinientes en el programa de titulizacion.

a) SANTANDER DE TITULIZACION, SG.F.T., SA. interviene como Sociedad
Gestora del Fondo y como asesor legad y financiero de la estructura de la
operacion.

SANTANDER DE TITULIZACION S.G.F.T., SA. es una Sociedad Gestora de

Fondos de Titulizacion con domicilio socia en la Ciudad Grupo Santander,
Avenida de Cantabria Sn nimero, 28660 Boadlla del Monte (Madrid) y C.I.F. n°
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b)

A-80481419 y una breve descripcion de la misma se recoge en € apartado 6 del
Documento de Registroy en @ 3.7.2 del Modulo Adiciond.

La Sociedad Gestora no tiene asignada cdificacion por ninguna agencia de
calificacion.

BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, SA. interviene como entidad
Cedente de los Activos, como Entidad Directora de la emision de Bonos, como
Entidad Aseguradora, como Agente de Pagos 'y como contrapartida del Fondo en

el Contrato de Préstamo Subordinado, en € Contrato de Swap y en € Contrato de
Reinversion a Tipo Garantizado.

En su condicion de Entidad Directora, redliza la siguiente funcion en los términos
establecidos por € articulo 35.1 del Real Decreto 1310/2005:

Recibir d mandato de la Sociedad Gestora para dirigir las operaciones
relativas a disefio de las condiciones financieras temporaes vy
comercides de la emisén, asi como para la coordinacion de las
relaciones con las autoridades de supervision, con los operadores de los
mercados, con los potenciales inversores y con las restantes entidades
colocadoras y aseguradoras.

BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A. es una entidad de crédito
espariola con domicilio socia en Santander, Paseo de Pereda 912, 39004 y con
sede operativa central en la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
nimero, 28660 Boadilla del Monte (Madrid),C.I.F. n® A-39000013 y C.N.A.E.
651. Se recoge una breve descripcidn de la misma en € apartado 3.5 del Médulo
Adiciond.

Las cadlificaciones de la deuda no subordinada y no garantizada a corto y largo
plazo del Santander, asignadas por las agencias de calificacion vigentes en la
actualidad son:

Fitch: AA (largo plazo) y F1+ (corto plazo), confirmadas en mayo de
2006.

Standard & Poor's. AA (largo plazo) (confirmada en abril de 2007) y
A-1+ (corto plazo)(confirmada en mayo de 2007).

Moody’'s: Aal (largo plazo) y P-1 (corto plazo), confirmadas en abril de
2007.

MERRILL LYNCH INTERNATIONAL (“MERRILL LYNCH") interviene
como Entidad Directoray Entidad Aseguradora de la emision de los Bonos.

En su condicion de Entidad Directora, redliza la siguiente funcion en los términos
establecidos por d articulo 35.1 del Red Decreto 1310/2005:

Recibir e mandato de la Sociedad Gestora para dirigir las operaciones
relativas a disefio de las condiciones financieras temporades y
comerciaes de la emision, asi como la coordinacion con los operadores
de los mercados, con los potenciales inversores y con las restantes
entidades colocadoras y aseguradoras.

MERRILL LYNCH INTERNATIONAL es una compafiia constituida conforme
a derecho inglés en @ Reino Unido que esta inscrita en € Registro de Sociedades
de Inglaterra y Gales con € nuimero 2312079. Asmismo, esté inscrita en la
CNMV como Empresa de Servicios de Inverson de Espacio Econdmico
Europeo en Libre Prestacion de Servicios con @ nimero 426 de fecha 14 de
octubre de 1998, con C.I.F.: GB 245122493 y domicilio socid en Merrill Lynch
Financia Center, 2 King Edward ST London EC1A 1HQ.

Las cdlificaciones de la deuda no subordinada y no garantizada a corto y largo
plazo de MERRILL LYNCH, asignadas por las agencias de calificacion son:
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h)

Fitch: AA- estable outlook (largo plazo) y F1+ (corto plazo), confirmadas
en abril de 2007.

Standard & Poor’'s. AA- estable outlook (largo plazo) y A1+ (corto
plazo), confirmadas en octubre de 2006.

Moody's. Aa3 edable outlook (largo plazo) y P-1 (corto plazo),
confirmadas en septiembre de 2004.

ABN AMRO BANK N.V., SUCURSAL EN ESPANA (“ABN AMRO”)
interviene como Entidad Directora y Entidad Aseguradora de la emision de los
Bonos.

En su condicién de Entidad Directora, redliza la siguiente funcion en los términos
establecidos por d articulo 35.1 del Red Decreto 1310/2005:

Recibir  mandato de la Sociedad Gestora para dirigir las operaciones
relativas a disefio de las condiciones financieras temporades y
comerciales de la emision, asi como la coordinacidn con los operadores
de los mercados, con los potenciales inversores y con las restantes
entidades colocadoras y aseguradoras.

ABN AMRO es un banco congtituido y registrado en Holanda que actla a través
de su Sucursal en Espafia que esta inscrita en el Banco de Espafia como sucursal
de entidad de crédito extranjera comunitaria con € nimero de codigo 0156, con
domicilio socid en Madrid, cale José Ortega y Gasset, 29 y C.I.F. nUmero A-
0031021l.

Las cdlificaciones de la deuda no subordinada y no garantizada a corto y largo
plazo de ABN AMRO, asignadas por las agencias de calificacion son:

Fitch: AA- (largo plazo) y F1+ (corto plazo), confirmadas en mayo de
2006.

Standard & Poor’s: AA- (largo plazo) y A-1+ (corto plazo), confirmadas
en septiembre de 2006.

Moody's: Aa2 (largo plazo) y P-1 (corto plazo), confirmadas en abril de
2007.

FITCH RATINGS ESPANA, SA. (“Fitch’) interviene como agencia de
calificacion crediticia calificadora de los Bonos.

Fitch es una sociedad anonima espafiola filid de la agencia de calificacion
crediticia Fitch Ratings Limited, con domicilio socia en Barceona, calle Paseo
de Gracia, 85y C.I.F. n° A-58090655.

MOODY’S INVESTORS SERVICE ESPANA, SA. (“Moody’'s’) interviene
como agencia de caificacion crediticia cdificadora de los Bonos.

Moody’s es una sociedad andnima espafiola, filia de la agencia de calificacion
crediticia Moody’ s Investors Service, con domicilio socia en Madrid, Bérbara de
Braganza, 2, 28004 y C.I.F. n° A-80448475.

STANDARD & POOR’' SESPANA, SA. (“Standard & Poor’s”) interviene como
agencia de calificacion crediticia calificadora de los Bonos.

Standard & Poor’s es una sociedad andnima espafiola, filial de la agencia de
cdificacion crediticia Standard & Poor’'s Limited, con domicilio socid en
Madrid, Marqués de Villamegjor 5, planta 12 28006 y C.I.F n° A-80310824.

DLA PIPER SPAIN, S.L. interviene como asesor legal de la estructura de la
operacion.

DLA PIPER SPAIN, S.L. es parte de un despacho de abogados internacional con
sesenta y tres (63) oficinas en mas de veinticuatro (24) paises y mas de tres mil
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6.1

doscientos (3.200) abogados y tiene su domicilio socid en Madrid, Paseo de la
Cagtellana 35, 28046.

i) DELOITTE, SL. interviene como auditora de Fondo y como auditora de la
cartera cedible.

Dedoitte, S.L. es una firma de auditores con domicilio social en Madrid, Torre
Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso, 9/n, con C.I.F. nimero B-79104469, e inscrita
en d Registro Oficia de Auditores de Cuentas (R.O.A.C.) con € nimero S0692.

A los efectos del articulo 4 de la Ley del Mercado de Vaores, SANTANDER DE
TITULIZACION, SG.F.T., SA. forma parte ded GRUPO SANTANDER.

No se conoce la existencia de ninguna otra relacién de propiedad directa o indirecta o de
control entre las citadas personas juridicas que participan en la operacion de titulizacion.

ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION DE LA
SOCIEDAD GESTORA.

Organos sociales de la Sociedad Gestora

De acuerdo con e Red Decreto 926/1998, los Fondos de Titulizacion de Activos carecen
de personalidad juridica propia, encomendandose a las Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacion la condtitucion, administracion y representacion legal de los mismos, asi
como la representacion y defensa de los intereses de los titulares de los valores emitidos
con cargo a los fondos que administren y de los restantes acreedores ordinarios de los
mismos.

En virtud de lo anterior, se detallan en € presente apartado las informaciones relativas a
SANTANDER DE TITULIZACION, SG.F.T., SA., en cadidad de Sociedad Gestora que
constituye, administra y representa € FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
SANTANDER EMPRESAS 3.

a) Razén y domicilio social.

Razdn social: SANTANDER DE,TITULIZACIC')N, SOCIEDAD GESTORA
DE FONDOS DE TITULIZACION, SA.

Domicilio socid: Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria s/n, 28660
Boadilladel Monte (Madrid).

C.I.F.: A-80481419
C.N.A.E.: 8199

b) Constitucion einscripcion en el Registro Mer cantil, asi como datosreativos
a las autorizaciones administrativas e inscripcion en la Comision Nacional
del Mercado de Valores.

SANTANDER DE TITULIZACION, SG.F.T., SA., se constituyd mediante
escritura pablica otorgada, con la fecha 21 de diciembre de 1992, ante & Notario
de Madrid, D. Francisco Mata Palarés, con e niimero 1.310 de su protocolo, con
la autorizacion previa del Ministerio de Economia y Hacienda otorgada € 1 de
diciembre de 1992. Figura inscrita en € Registro Mercantil de Madrid, d Tomo
4.789, Folio 75, Hoja M-78658, Inscripcion 12 Asimismo, se hdla inscrita en €
registro especial delaCNMV, con € nimero 1.

Adicionamente, la Sociedad Gestora modificod sus Estatutos mediante acuerdo de
su Consgo de Administracion, adoptado € 15 de junio de 1998, formdizado en
escritura publica autorizada por € Notario de Madrid, D. Roberto Pargjo Gamir,
e 20 de julio de 1998, con € numero 3.070 de su protocolo, con € fin de
adecuarse alos requisitos establecidos para las Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacién de Activos, por € Red Decreto 926/1998. Tal modificacion fue
autorizeda por € Ministerio de Economia 'y Hacienda € 16 de julio de 1998, de
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6.2

6.3

conformidad con lo establecido en la Disposicion Transitoria Unica del citado
Real Decreto 926/1998.

La duracion de la Sociedad Gestora es indefinida, salvo la concurrencia de alguna
de las causas en que las disposiciones legaes y estatutarias, en su caso,
establezcan la disolucién.

Auditoria de Cuentas.

Las cuentas anuales de la Sociedad Gestora de los gjercicios cerrados € 31 de diciembre
de 2004, 2005 y 2006 fueron auditadas por la firma Deloitte, SL y depositadas en €
Registro Mercantil de Madrid. El informe de auditoria correspondiente a cada una de
dichas cuentas anuales no presentaba salvedades.

Actividades Principales.

De acuerdo con las exigencias legales, € articulo segundo de los Estatutos Socides de la
Sociedad Gestora establece que: "la sociedad tendra por objeto exclusivo la constitucion,
administracion y representacion legal de Fondos de Titulizacion Hipotecaria, en los
términos del articulo sexto de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades
y Fondos de Inversén Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria y de
Fondos de Titulizacién de Activos, de acuerdo con lo establecido en d articulo 12, punto
1, dedl Red Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por € que se regulan los Fondos de
Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion. Le
correspondera en calidad de gestora de negocios gjenos, la representacion y defensa de
los intereses de los titulares de los vaores emitidos con cargo a los Fondos que administre
y de los restantes acreedores ordinarios de los mismos, asi como € desarrollo de las
demas funciones atribuidas a las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién por la
legidacion vigente'.

El patrimonio tota gestionado por la Sociedad Gestora a 9 de mayo de 2007 es €
siguiente:
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FONDOSDE TITULIZACION HIPOTECARIA

AGENCIA DE FECHA SALDO INICIAL
FONDOS SERIES SALDO VIVO POR SERIE TIPO POR SERIES CALIEICACION CONSTITUCION ACTIVOS
FTH HIPOTEBANSA VI Serie A 27.233.819,40 € Libor 3M + 0.12% S& P Espafia/ Moody’s 27/10/1997 262.942.795,67 €
SerieB 2.723.381,35€ Libor 3M + 0.50%
Total 29.957.200,75 €
FTH HIPOTEBANSA VII Serie A 50.725.291,20 € Libor 3M + 0.15% S&P Espafa/ Moody’s 05/05/1998 317.334.391,12 €
SerieB 5.072.529,18 € Libor 3M + 0.525%
Total 55.797.820,38 €
FTH UCI 4 Serie A 24.797.14582 € Libor 3M + 0.16% S& P Espafia 25/06/1998 180.303.631,32 €
SerieB 2.479.71454 € Libor 3M + 0.575%
Total 27.276.860,36 €
FTH HIPOTEBANSA VIII Serie A 60.641.598,80 € Libor 3M + 0.27% Fitch IBCA / Moody's 17/12/1998 328.302.862,02 €
Serie B 6.064.159,83 € Libor 3M + 0.800%
Total 66.705.758,63 €
FTH UCI 5 Serie A 49.897.925,00 € Euribor 3M + 0.23% Moody’s Espafia 03/06/1999 265.000.000,00 €
SerieB 3.991.833,60 € Euribor 3M + 0.625%
Total 59.075.689,60 €
FTH BANESTO 1 Serie A 119.144.927,76 € Euribor 3M + 0.23% Moody’s Espafia 29/07/1999 759.000.000,00 €
SerieB 9.531.596,62 € Euribor 3M + 0.625%
Total 146.459.288,20 €
FTH HIPOTEBANSA 1X Serie A 128.061.177,72€ Euribor 3M + 0.27% Fitch IBCA / Moody’s 10/11/1999 519.200.000,00 €
SerieB 12.806.115,00 € Euribor 3M + 0.75%
Total 140.867.292,72 €
FTH BANESTO 2 Serie A 174.354.582,00 € Euribor 3M + 0.27% Moody’s Espafia 08/05/2000 715.000.000,00 €
SerieB 12.204.822,50 € Euribor 3M + 0.625%
Total 207.140.104,00 €
FTH BANESTO 3 Serie A 166.031.478,30 € Euribor 3M + 0.23% Moody’s Espafia 16/07/2001 545.000.000,00 €
SerieB 16.603.146,93 € Euribor 3M + 0.60%
Total 182.634.625,23 €
FTH BANESTO 4 Serie A 751.870.813,50 € Euribor 3M + 0.20% S& P Espafia 15/11/2003 1.500.001.867,69 €
SerieB 45,000.000,00 € Euribor 3M + 0.65%
Total 796.870.813,50 €
FTH UCI 10 Serie A 302.054.847,50 € Euribor 3M + 0.16% S& P Espafia 14/05/2004 700.000.000,00 €
SerieB 19.280.095,80 € Euribor 3M + 0.50%
383.268.974,90 €
FTH UCI 12 SerieA 547.295.730,24 Euribor 3M + 0.15%  S&P Espafia 30/05/2005 900.000.000,00 €
SerieB 9.000.000,00 Euribor 3M + 0.27%
SerieC 23.800.000,00 Euribor 3M + 0.60%
Total 580.095.730,24 €
TOTAL FTH 2.676.150.158,51 € 6.992.085.547,82 €




FONDOSDE TITULIZACION DE ACTIVOS

AGENCIA DE FECHA SALDO INICIAL
FONDOS SERIES SALDO VIVO POR SERIE TIPO POR SERIES CALIFICACION CONSTITUCION ACTIVOS
FTA SANTANDER 1 Pag.Intern 4.956.170.379,00 S& P Espafia/ 26/11/1998 1.202.024.208,77 £
Pag. Nac. 0,00
Total 4.956.170.379,00 €
FTAUCI 6 SerieA 97.661.432,34 Euribor 3M + 0.295% Moody’s Espafia 19/06/2000 457.000.000,00 £
SerieB 8.594.204,64 Euribor 3M + 0.775%
Total 106.255.636,98 €
FTAUCI 7 SerieA 115.844.786,40 Euribor 3M + 0.250% S& P Esparia/ 25/10/2001 455.000.000,00 £
SerieB 8.109.134,16 Euribor 3M + 0.700%
Total 123.953.920,56 €
FTA HIPOTEBANSA X Serie A 320.332.717,87 Euribor 3M + 0.21% S& P Espafia/ 04/03/2002 917.000.000,00 £
SerieB 18.300.000,00 Euribor 3M + 0.55%
Total 383.268.974,90 €
FTAFTPYME BANESTO 1 SERIE AL(G) 0,00€ Euribor 3M + 0.01% Fitch IBCA / 11/06/2002 500.000.000,00 ¢
SERIE A1 0,00€ Euribor 3M + 0.35%
SERIE A2(G) 0,00 € Euribor 3M + 0.04%
SERIE A2 0,00€ Euribor 3M + 0.38%
SERIE A3(G) 166.700.000,00 Euribor 3M + 0.07%
SERIE A3 41.700.000,00 Euribor 3M + 0.48%
SERIE B(G) 1.114.596,75 Euribor 3M + 0.20%
SERIEB 1.114.596,75 Euribor 3M + 0.90%
SERIEC 1.950.544,00 Euribor 3M + 1.80%
Total 212.579.737,50 €
FTAUCI 8 SerieA 150.439.419,78 Euribor 3M + 0.220% S& P Espafia/ 24/06/2002 600.000.000,00 ¢
SerieB 9.929.003,04 Euribor 3M + 0.600%
Total 160.368.422,82 €
FTA HIPOTEBANSA 11 Serie A 483.942.649,44 Euribor 3M + 0.24% S& P Esparia/ 26/11/2002 1.062.000.000,00 #
SerieB 21.200.000,00 Euribor 3M + 0.45%
Total 550.497.695,12 €
SANTANDER CONSUMER SerieA 186.654.020,25 Euribor 3M + 0.30% Fitch/ Moody’s 09/12/2002 850.000.000,00 ¢
FINANCE SPAIN 02-1FTA SerieB 11.914.089,60 Euribor 3M + 0.60%
Total 198.568.109,85 €
FTA CONSUMO SANTANDER 1  SerieA 114.133.406,40 Euribor 3M + 0.25% S& P Espafia/ 04/03/2003 1.080.000.000,00 ¢
SerieB 37.800.000,00 Euribor 3M + 0.43%
SerieC 35.100.000,00 Euribor 3M + 0.73%
SerieD 35.100.000,00 Euribor 3M + 1.40%
Total 222.133.406,40 €
FTAUCI 9 Serie A 399.939.797,07 Euribor 3M + 0.265% S& P Espafia/ 16/06/2003 1.250.000.000,00
SerieB 29.657.477,50 Euribor 3M + 0.65 %
SerieC 6.542.090,74 Euribor 3M + 1.20 %
Total 436.139.365,31 €
FTA FTPYME SANTANDER 1 SerieA 443.099.287,89 Euribor 3M + 0.25% Fitch/ Moody’s 24/09/2003 1.800.000.000,00 ¢
SerieB1(G) 537.100.000,00 Euribor 3M + 0.00%
Serie B2 134.300.000,00 Euribor 3M + 0.40%
SerieC 27.000.000,00 Euribor 3M + 0.90%
SerieD 87.300.000,00 Euribor 3M + 1.80%
Total 1.228.799.287,89 €
FTA SANTANDER SerieA 989.355.396,48 Euribor 3M + 0.18% S& P Espafia/ 11/06/2004 1.875.000.000,00
HIPOTECARIO 1 SerieB 53.400.000,00 Euribor 3M + 0.30%
SerieC 46.900.000,00 Euribor 3M + 0.50%
SerieD 56.300.000,00 Euribor 3M + 0.95%
Total 1.145.955.396,48 €
FTA FTPYME SANTANDER 2 SerieA 603.770.772,15 Euribor 3M + 0.20% S&P Espafia 21/10/2004 1.850.000.000,00 #
SerieB 183.564.007,65 Euribor 3M + 0.00%
SerieC 81.000.000,00 Euribor 3M + 0.30%
SerieD 58.500.000,00 Euribor 3M + 0.70%
SerieE 58.500.000,00 Euribor 3M + 1.50%
Total 985.334.779,80 €
FTAUCI 11 Serie A 412.007.124,06 Euribor 3M + 0.14% S& P Espafia 17/11/2004 850.000.000,00 ¢
SerieB 6.000.000,00 Euribor 3M + 0.33%
SerieC 22.900.000,00 Euribor 3M + 0.75%
Total 440.907.124,06 €
FTA SANTANDER PUBLICO 1 SerieA 1.158.363.954,30 Euribor 3M+ 0.039% Fitch/ Moody’'s 17/12/2004 1.850.000.000,00 #
Serie B 37.000.000,00 Euribor 3M+ 0.30%
Total 1.195.363.954,30 €
FTA SANTANDER AUTO 1 SerieUnica 913.907.226,20 Euribor 3M + 0.059% S& P Espafia 07/04/2005 1.598.000.000,00 ¢
Total 913.907.226,20 €
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FONDOSDE TITULIZACION DE ACTIVOS

AGENCIA DE FECHA SALDO INICIAL
FONDOS SERIES SALDO VIVO POR SERIE TIPO POR SERIES CALIFICACION CONSTITUCION ACTIVOS
FTA SANTANDER SerieAl 395.549.092,96 Euribor 3M + 0.02% S& P Espafia/ 27/10/2005 3.100.000.000,00 ¢
EMPRESAS 1 Serie A2 1.240.000.000,00 Euribor 3M + 0.12%
SerieB 80.600.000,00 Euribor 3M + 0.21%
SerieC 96.100.000,00 Euribor 3M + 0.29%
SerieD 170.500.000,00 Euribor 3M + 0.59%
Total 1.982.749.092,96 €
FTA UCI 14 SerieA 998.851.009,25 Euribor 3M + 0.15% S& P Esparia/ 30/11/2005 1.350.000.000,00 #
SerieB 34.100.000,00 Euribor 3M + 0.29%
SerieC 38.400.000,00 Euribor 3M + 0.58%
Total 1.071.351.009,25 €
FTA UCI 15 SerieA 1.114.843.630,30 Euribor 3M + 0.14% S& P Espafia/ 28/04/2006 1.430.000.010,22
SerieB 32.900.000,00 Euribor 3M + 0.27%
SerieC 56.500.000,00 Euribor 3M + 0.53%
SerieD 21.600.000,00 Euribor 3M + 0.58%
Total 1.225.843.630,30 €
FTA SANTANDER SerieA 1.604.832.586,95 Euribor 3M + 0.15% S& P Esparfia/ 30/06/2006 1.758.332.586,95
HIPOTECARIO 2 SerieB 51.800.000,00 Euribor 3M + 0.20%
SerieC 32.300.000,00 Euribor 3M + 0.30%
SerieD 49.800.000,00 Euribor 3M + 0.55%
SerieE 19.600.000,00 Euribor 3M + 2.10%
SerieF 17.600.000,00 Euribor 3M + 1.00%
Total 1.775.932.586,95 €
FTA SANTANDER CONSUMER SerieAl 1.282.500.000,00 Euribor 3M + 0.15% S& P Espafia/ 10/10/2006 1.350.000.000,00
SPAIN AUTO 06 Serie A2 22.300.000,00 Euribor 3M + 0.20%
SerieB 22.300.000,00 Euribor 3M + 0.30%
SerieC 22.900.000,00 Euribor 3M + 0.55%
SerieD 10.200.000,00 Euribor 3M + 2.10%
Total 1.360.200.000,00 €
FTA UCI 16 SerieAl 323.175.487,00 Euribor 3M + 0.06% S& P Esparia/ 18/10/2006 1.800.000.000,00 ¢
SerieA2 1.247.600.000,00 Euribor 3M + 0.15%
SerieB 72.000.000,00 Euribor 3M + 0.30%
SerieC 41.400.000,00 Euribor 3M + 0.55%
SerieD 9.000.000,00 Euribor 3M + 2.25%
SerieE 19.800.000,00 Euribor 3M + 2.30%
Total 1.712.975.487,00 €
FTPYME BANESTO 2 SerieAl 400.000.000,00 € Euribor 3M + 0.13% S& P Esparia/ 17/11/2006 1.000.000.000,00 #
SerieA2 541.700.000,00 € Euribor 3M + 0.16% Fitch Espafia
SerieB 24.300.000,00 € Euribor 3M + 0.27%
SerieC 34.000.000,00 € Euribor 3M + 0.54%
Total 2.712.975.487,00 €
FTA SerieA 1.738.500.000,00 Euribor 3M + 0.15% S& P Esparia/ 14/12/2006 1.900.000.000,00 ¢
FINANCIACION 1 SerieB 25.700.000,00 Euribor 3M + 0.20%
SerieC 61.700.000,00 Euribor 3M + 0.30%
SerieD 47.500.000,00 Euribor 3M + 0.55%
SerieE 26.600.000,00 Euribor 3M + 2.10%
SerieF 14.300.000,00 Euribor 3M + 1.00%
Total 1.914.300.000,00 €
FTA SerieAl 1.300.100.000,00 Euribor 3M + 0.05% Fitch Espafia/ 14/12/2006 2.900.000.000,00 ¢
SANTANDER EMPRESAS 2 SerieA2 1.365.000.000,00 Euribor 3M + 0.16%
SerieB 84.100.000,00 Euribor 3M + 0.22%
SerieC 62.300.000,00 Euribor 3M + 0.32%
SerieD 59.500.000,00 Euribor 3M + 0.55%
SerieE 29.000.000,00 Euribor 3M + 2.10%
SerieF 53.700.000,00 Euribor 3M + 0.50%
Total 2.953.700.000,00 €
FTA SerieAl 613.300.000,00 Euribor 3M + 0,06% Fitch Espafia/ 04/04/2007 2.800.000.000,00 ¢
SANTANDER HIPOTECARIO 3 Serie A2 1.540.000.000,00 Euribor 3M + 0,14%
Serie A3 420.000.000,00 Euribor 3M + 0,20%
SerieB 79.200.000,00 Euribor 3M + 0,22%
SerieC 47.500.000,00 Euribor 3M + 0,30%
SerieD 72.000.000,00 Euribor 3M + 0,55%
SerieE 28.000.000,00 Euribor 3M + 2,10%
SerieF 22.400.000,00 Euribor 3M + 0,50%
Total 2.822.400.000,00 €
FTA UCI 17 SerieAl 325.000.000,00 Euribor 3M + 0.10% S& P Espafia/ 07/05/2007 1.415.400.000,00
Serie A2 974.200.000,00 Euribor 3M + 0.18%
SerieB 72.800.000,00 Euribor 3M + 0.35%
SerieC 28.000.000,00 Euribor 3M + 0.60%
SerieD 15.400.000,00 Euribor 3M + 2.25%
1.415.400.000,00 €
TOTAL FTA 34.208.030.710,63 € 38.999.756.805,94
TOTAL (FTH+FTA) 36.884.180.869,14 € 45.991.842.353,76 ¢
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6.4

6.5

6.6

6.7

Capital Social y Recur sos Propios.

a) Importe nominal suscrito y desembolsado:

El capital socid de la Sociedad Gestora es de novecientos un mil seiscientos
cincuenta (901.650) euros, representado por quince mil (15.000) acciones
nominativas de sesenta con once (60,11) euros nominales cada una, numeradas
corrdativamente del uno (1) a quince mil (15.000), ambos inclusive, todas elas
integramente suscritas y desembol sadas.

b) Clases de acciones:

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

Existencia o0 no de participaciones en otras sociedades.

La Sociedad Gestora no tiene participacion en ninguna otra sociedad.

Organos sociales.

El gobierno y la administracion de la Sociedad Gestora estan encomendados
estatutariamente a la Junta General de Accionistas y a Consgo de Administracion. Sus
competencias y facultades son las que corresponden a dichos organos con arreglo a lo

dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, en la Ley 19/1992 y en € Rea Decreto
926/1998, en relacion con € objeto socidl.

a) Administradores
El Consgjo de Administracion esté integrado por las siguientes personas.
Presidente: D. José Antonio Alvarez Alvarez
Consgeros. Dfia. AnaBolado Vale
D. Emilio Osuna Heredia
D. Santos Gonzdez Sanchez
D. Ignacio Ortega Gavara
D. Marcelo Algandro Castro
D. Eduardo Garcia Arroyo
D. Francisco Pérez Mansilla
D. Fermin Colomés Gradll
D. José Antonio Soler Ramos
Secretario no Consgero:Dfia. Maria José Olmedilla Gonzalez
b) Direccion General
El Director General de la Sociedad Gestora es D. Ignacio Ortega Gavara.

Actividades principales de las personas citadas en e apartado 6.6. anterior
desarrolladasfueradela Sociedad Gestorasi éstas son importantescon respecto al
Fondo.

Las actividades mas relevantes, desarrolladas fuera de la Sociedad Gestora por las
personas mencionadas en este apartado, se describen a continuacion:
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Nombre

Cargo en el Santander

Sociedad a travésde la
cual seprestalaactividad

Cargos o funciones que se
ostentan o realizan en la
Sociedad indicada

Director de Coordinacion

AIAF, Mercado de Renta

Emilio Osuna Heredia SGC (Santander Global Fiia Consejero
Connect) ]
Open Bank Santander )
. . Consumer, SA. Consejero
F in Col 4s Graell Director de Operacionesy
ermin Lolomes Grae Servicio SCH Geoban SA. Presidente
Sercoban S.A. Presidente

AnaBolado Valle

Directora de Gestion de
Recursos Directivos SCH

Santos Gonzéalez Sanchez

Director de Negocio
Hipotecario SCH

Hipotebansa, EFC

Consgjero y Director General

Santander Central Hispano

Lease, SA, EFC
: Santander Central Hispano
. . . Director de Empresas y I )

Francisco Pérez Mansilla PYMES SCH Multileasing, SA., EFC Consgjero

Santander Central Hispano,

Factoring y Confirming,
SA. EFC
Director de Operacionesy .
Eduardo Garcia Arroyo Tecnologia de Santander ! ngeg;ré:rids Ssolf_tware Consgjero
Consumer Finance T

MEFF, Mercados Esparioles

Futuros Consgjero
Marcelo Alejandro Castro | Tesorero para Europa SCH Financieros
Holding Mercados S.A. Consegjero
. — < Director General Financiero Santander Consumer !
José Antonio Alvarez Alvarez SCH Finance Consejero
Santander CSoAmeruaI Paper Presidente
U

Santander Perpetual SAU Presidente
Santander US Debt SAU Presidente

José Antonio Soler Ramos

Director de Gestién
Financiera SCH

Santander Finance Preferred
SAU

Consegjero y Presidente

Santander |ssuances SAU

Consgjero y Presidente

Santander International
Debt SAU

Consgjero y Presidente

Santander Finance Capital
SAU

Consgjero y Presidente

Las personas citadas en este apartado 6.7 no son titulares, directa o indirectamente, de
ninguna accién, obligacion convertible u otros valores que confieran a su titular un
derecho a adquirir acciones de la Sociedad Gestora.

Ladireccion profesional de todas |as personas citadas en este apartado 6.7 es la siguiente:
Santander de Titulizacion, SG.F.T., SA.

Ciudad Grupo Santander

Avda. de Cantabria s/n

28660 Boadilladd Monte (Madrid)
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6.8

6.9

6.10

Prestamistas de la Sociedad Gestora en mas del diez por ciento (10%).

La Sociedad Gestora no ha recibido ningin préstamo o crédito de persona o entidad
alguna. Las deudas a largo y a corto plazo que aparecen en € Baance de Situacion
adjunto corresponden a deudas con € Santander por tributar la Sociedad Gestora en
régimen de tributacién consolidada con € mismo.

Litigiosy contenciosos significativos.

A la fecha de verificacion del presente Folleto, la Sociedad Gestora no se encuentra
inmersa en ninguna situacion de naturaleza concursal y no existen litigios ni- contenciosos
significativos que puedan afectar a su situacion econémico financiera o, en un futuro, asu
capacidad para llevar a cabo las funciones de gestion y administracion del Fondo
previstas en este Folleto.

Informacion econdmica de la Sociedad Gestor a.
La Sociedad Gestora lleva la contabilidad de conformidad con € Plan Genera Contable
aprobado por Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre.

A continuacion detallamos € balance de situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondientes alos gercicios 2005, 2006 y a primer trimestre de 2007:

Balance de situacion a 31 de diciembr e de 2005, 2006 y primer trimestre del 2007
(cifras en miles de euros)

2006 Primer
2005 trimestre
ACTIVO 2007
INMOVILIZADO:
Inmovilizaciones inmateriales 6 7 6
Inmovilizaciones materides 107 165 140
Total inmovilizado 113 172 146
ACTIVO CIRCULANTE:
Deudores 178 209 157
Préstamos a empleados 89 130 108
Otros deudores 89 79 49
Inversiones financieras temporales - -
Tesoreria 10.307 11.623 13.120
Ajustes por periodificacion 821 967 925
Total activo circulante 11.306 12.590 14.045
TOTAL ACTIVO 11.419 12.971 14.348
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2006 1
2005 Trimestr
PASIVO e 2007
FONDOS PROPIOS:
Capital suscrito 902 902 902
Reservas 1.160 182 182
Resultados del gercicio - Beneficio 3.298 3.768 964
Dividendo activo a cuenta - - 3.768
Total fondos propios 5.360 4.852 5.815
ACREEDORESA LARGO PLAZO:
Deudas con empresas del Grupo 4.068 5.858 5.858
4.068 5.858 5.858
ACREEDORESA CORTO PLAZO:
Hacienda Publica 41 40 50
Otras deudas 14 27 11
Deudas con empresas del Grupo 1.782 2.035 2.556
Ajustes por periodificacion 154 158 57
Total acreedores a corto plazo 1.991 2.261 2.674
TOTAL PASIVO 11.419 12.971 14.348
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Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los gercicios anuales
terminados a 31 de diciembre de 2005, 2006 y primer trimestre del 2007 (milesde

eur os)
2006 1
2005 trimestre
DEBE 2007
GASTOS:
Gastos de personal
Sueldos, sdariosy asmilados 830 867 213
Cargas sociaes 137 137 32
Otros gastos de personal 21 27 5
1.038 1.031 250
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 145 82 25
Otros gastos de explotacion-
Servicios exteriores 34 119 10
Tributos 2 9 0
Otros gastos de gestion corriente 147 149 32
233 277 42
Beneficios de explotacion 5.002 5.597 1.394
Gastos financieros y asmilados - - -
Resultados financier os positivos 83 215 90
Beneficios de las actividades ordinarias 5.085 5.812 1.484
Gastos extraordinarios 10 - -
Resultados extraordinarios positivos - - -
Beneficios antes de impuestos 5.080 5.803 1.484
Impuesto sobre Sociedades 1.782 2.035 521
Resultado del gjercicio (Beneficio) 3.298 3.768 964
2006 1
2005 Trimestr
HABER e 2007
INGRESOS:
Importe neto de la cifra de negocios
Prestacion de servicios 6.418 6.986 1712
Otros intereses e ingresos asimilados 83 215 Q0
Ingresos extraordinarios 5 - -
Resultados extraordinarios negativos 5 - -

7. PRINCIPALES ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD GESTORA.

a) Accionistas de la Sociedad Gestora

La titularidad de las acciones de la Sociedad Gestora esta distribuida entre las
sociedades que a continuacién se relacionan, con indicacién de la cuota de
participacion en e capital social de la Sociedad Gestora que corresponde a cada

unadeélas:
ACCIONISTAS % CAPITAL SOCIAL
Santander Investment, SA. 19%
Banco Santander Central Hispano, S.A. 81%
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8.1

8.2

8.2.bis

8.3

8.4

91

9.2

10.

b) Descripcion del caréacter de ese control y las medidas adoptadas para
garantizar que no se abusa de ese control.

A los efectos del articulo 4 delaLey del Mercado de Valores, SANTANDER DE
TITULIZACION, SG.F.T., SA. formaparte ded GRUPO SANTANDER.

Con € fin de garantizar la ausencia de abusos del control por parte de Banco
Santander Central Hispano, S.A. sobre la Sociedad Gestora, la Sociedad Gestora
aprobd un Reglamento Interno de Conducta en aplicacion de lo dispuesto en €
Capitulo || del Rea Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacion
de los mercados de vaores y registros obligatorios, que fue comunicado a la
CNMV.

INFORMACION FINANCIERA REFERENTE A LOS ACTIVOS Y A LAS
RESPONSABILIDADES DEL EMISOR, POSICION FINANCIERA Y
BENEFICIOSY PERDIDAS

Declaracion sobreinicio de oper acionesy estadosfinancier osdel Emisor anteriores
alafecha del Documento de Registro.

La Sociedad Gestora declara que a la fecha de verificacion del presente Documento de
Registro, € Fondo no ha sido todavia condituido y, por tanto, no ha iniciado sus
operaciones ni se ha realizado ningulin estado financiero del mismo.

Informacion financiera historica.

No aplicable.

Esteapartado puede utilizar se solamente para emisionesde val or esr espaldados por
activos que tengan una denominacién individual igual o superior a 50.000 €.

No agplicable

Procedimientosjudicialesy de arbitraje.

No aplicable.

Cambio adver so importanteen la posicion financiera del Emisor.

No aplicable.

INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES.

Declaracién o informe atribuido a una per sona en calidad de experto.

No aplicable.

Informacién procedente de un tercero.
No aplicable.

DOCUMENTOS PARA CONSULTA.

Estardn a disposicion del publico los sguientes documentos (o copia de los mismos)
durante € periodo de validez del presente Documento de Registro:

@ LosEstatutos Socialesy la escrituradeconstituciéon dela Sociedad Gestora.
(b) El presente Folleto.
(c) La Escritura de Constitucién del Fondo.

(d) El Contrato de Préstamo Subordinado, el Contrato de Swap, €l Contrato de

Reinversion a Tipo Garantizado y e Contrato de Aseguramiento y
Colocacion de la Emision.
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(€)

(f)

@

(h)
()

El Informe de Auditoria de la cartera de Préstamos concedidos por €
Santander, de la que se extraeran los Activos objeto de cesion a Fondo,
preparado por lafirma Deloitte, S.L.

La certificacion del acuerdo de la Comision Ejecutiva del Santander, de su
reunion del 21 de mayo de 2007, en la que se acordo redlizar la ceson de los
Activos a Fondo y las certificaciones de los acuerdos del Consgjo de
Administracion de la Sociedad Gestora de sus reuniones del 30 de marzo de
2007 y del 14 de mayo de 2007, en las que se acordaron, entre otras cuestiones, la
congtitucion del Fondo, la adquisicion por € Fondo de los Activos cedidos por €
Santander y la emisién de los Bonos con cargo a Fondo.

Las cartas de comunicacion de los ratings provisionales y las cartas de
comunicacion de los ratings definitivos por parte de Fitch, Moody'sy Standard
& Poor’.

L ascartasdeaceptacion demandato por partedelasEntidadesDirectorasy
la carta del Cedente.

Las Cuentas Anualesy losinformes de auditoria de la Sociedad Gestora.

Una copia de todos los documentos anteriores podra ser consultada en € domicilio socid
de la Sociedad Gestora.

Adicionamente, una copia de todos los documentos mencionados en los apartados
anteriores salvo los contenidos en los apartados @) e i) podra ser consultada en la CNMV
en €l Paseo de la Castellana 19, de Madrid.

Un gemplar dd Folleto estard a disposicion del publico, en la pagina web de la CNMV
(www.cnmv.es) y en la paginaweb de AIAF (www.aiaf .es).

La Escritura de Congtitucion estaréa también adisposicion € publico en Iberclear.
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NOTA DE VALORES

La presente Nota de Vaores ha sido elaborada conforme a Anexo X111 del Reglamento (CE) n°
809/2004 y ha sido aprobada por la Comision Naciona del Mercado de Vaores con fecha 24 de
mayo de 2007.
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PERSONAS RESPONSABLES.

Per sonas responsables de lainformacién quefiguraen la Nota de Valoresy en €l
M édulo Adicional.

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA, actuando en calidad de Director Genera de
SANTANDER DE TITULIZACION, SGFT, SA., con domicilio socia en la Ciudad
Grupo Santander, Avda. de Cantabria s/n. 28660, Boadilla del Monte (Madrid), asume
la responsabilidad de las informaciones contenidas en esta Nota de Vaores y en €
Maodulo Adiciond.

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA actla en gercicio de las facultades conferidas
expresamente para la consgtitucion del Fondo por e Consgo de Administracion de la
Sociedad Gestora en sus reuniones del 30 de marzo de 2007 y 14 de mayo de 2007.

SANTANDER DE TITULIZACION, SG.F.T., SA. es promotora dd FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS SANTANDER EMPRESAS 3y tendrd a su cargo su
administracion y representacion legal.

Declaracion de los responsables de la Nota de Valoresy del M édulo Adicional.

D. IGNACIO ORTEGA GAVARA declara que, tras comportarse con una diligencia
razonable para asegurar que es asi, lainformacion contenida en la Nota de Valoresy en
el Modulo Adicional es, segin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

FACTORESDE RIESGO.

Los factores de riesgo especificos de los Activos que respadan la emisiéon y de los
valores son los descritos respectivamente en los apartados Il y 11l del documento
incorporado a comienzo del presente Folleto bajo la ribrica “FACTORES DE
RIESGO".

INFORMACION FUNDAMENTAL.

Interés de las personasfisicasy juridicas participantes en la emision.

Las personas fisicas y juridicas participantes en la emision son las siguientes:

a) SANTANDER DE TITULIZACION, SG.F.T., SA. interviene como Sociedad
Gestora del Fondo y como asesor lega y financiero de la estructura de la
operacion.

b) BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, SA. interviene como entidad
Cedente de los Activos, como Entidad Directora, Entidad Aseguradora, como
Agente de Pagos y como contrapartida del Fondo en € Contrato de Préstamo

Subordinado, en e Contrato de Swap y en @ Contrato de Reinversion a Tipo
Garantizado.

C) MERRILL LYNCH INTERNATIONAL interviene como Entidad Directora y
Entidad Aseguradora de la emision de los Bonos.

d ABN AMRO BANK N.V., SUCURSAL EN ESPANA interviene como
Entidad Directoray Entidad Aseguradora de la emision de los Bonos.

€) FITCH interviene como agencia de calificacion crediticia cadificadora de los
Bonos.

f) MOODY'S interviene como agencia de calificacion crediticia calificadora de
los Bonos.

0 STANDARD & POOR'’S interviene como agencia de calificacion crediticia
calificadora de los Bonos.
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h) DLA PIPER SPAIN, S.L. interviene como asesor legal de la operacion.

i) DELOITTE, SL. interviene como auditora del Fondo y como auditora de la
cartera cedible.

Dichas personas no tienen ningun interés, incluidos los conflictivos, que sea importante
para la emision, salvo los descritos especificamente en € apartado 5.2 del Documento
de Registro

INFORMACION RELATIVA A LOSVALORES QUE VAN A OFERTARSE Y
A ADMITIRSE A COTIZACION.

Importetotal delos valores.

a) Importetotal dela emision.

El importe tota de los Bonos que se emiten es de TRES MIL QUINIENTOS
CUARENTA Y CINCO MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (3.545.500.000
€), representados por treinta 'y cinco mil cuatrocientos cincuenta y cinco (35.455)
Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de vaor nomina cada uno de €los,
distribuidos en ocho (8) Series de Bonos (Al, A2, A3, B, C, D, Ey F),
correspondiendo a cada una de ellas € siguiente importe nomind total:

Serie Al: con un importe nomind total de OCHOCIENTOS MILLONES DE
EURQOS (800.000.000 €), esta constituida por ocho mil (8.000) Bonos de CIEN
MIL EUROS (100.000 €) de vaor nominal cada uno;

Serie A2: con un importe nomina total de MIL OCHOCIENTOS MILLONES
DE EUROS (1.800.000.000 €), estd congtituida por dieciocho mil (18.000)
Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de vaor nomina cada uno;

Serie A3: con un importe nominal tota de SEISCIENTOS VEINTISIETE
MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (627.500.000 €), esté constituida por
seis mil doscientos setenta y cinco (6.275) Bonos de CIEN MIL EUROS
(100.000 €) de vaor nomina cada uno;

Serie B: con un importe nomina total de TREINTA Y NUEVE MILLONES
SETECIENTOS MIL EUROS (39.700.000 €), esta congtituida por trescientos
noventa y sete (397) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de vador
nominal cada uno;

Serie C: con un importe nomina total de CIENTO DIECISIETE MILLONES
TRESCIENTOS MIL EUROS (117.300.000 €), esta congtituida por mil ciento
setenta y tres (1.173) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor
nominal cada uno;

Serie D: con un importe nomina tota de SETENTA MILLONES DE EUROS
(70.000.000 €), esta constituida por setecientos (700) Bonos de CIEN MIL
EUROS (100.000 €) de vaor nominal cada uno;

Serie E: con un importe nomina total de CUARENTA Y CINCO MILLONES
QUINIENTOS MIL EUROS (45.500.000 €), esté congtituida por cuatrocientos
cincuenta y cinco (455) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de vaor
nomina cada uno; y

Serie F: con un importe nomina total de CUARENTA Y CINCO MILLONES
QUINIENTOS MIL EUROS (45.500.000 €), esté congtituida por cuatrocientos
cincuenta y cinco (455) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor
nomina cada uno.

b) Aseguramiento y colocacion.

Las Entidades Aseguradoras colocaran los Bonos entre inversores cualificados. La
colocacion de la emision de Bonos se redizara, exclusvamente, en € mercado
internaciona. Adiciondmente, las Entidades Aseguradoras asumirédn de forma
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mancomunada las obligaciones contenidas en € Contrato de Aseguramiento y
Colocacion de la Emision que la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta
del Fondo, celebrara con las Entidades Aseguradoras, y que, basicamente, serén las
siguientes: (1) compromiso mancomunado de suscripcion de los Bonos que no
hubieran sido suscritos una vez cerrado € Periodo de Suscripcion, hasta los importes
establecidos para cada Entidad Aseguradora en € citado contrato; (2) abono en la
cuenta indicada por la Sociedad Gestora ad Agente de Pagos antes de las 14:00 horas
(CET) de la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, dedl importe nomina
asegurado por cada una de dllas; y (3) entrega a los suscriptores de |os Bonos que asi
lo hayan solicitado, en un plazo maximo de cinco (5) dias desde la Fecha de
Desembolso, de un documento acreditativo de la suscripcion por éstos de los Bonos
adjudicados y dd importe efectivo que hubieran desembolsado por dicha
suscripcion, estando la vaidez de dicho documento limitada hasta la fecha en que se
produzca la anotacion contable en € correspondiente registro de anotaciones.

En contraprestacion ad compromiso macomunado asumido por las Entidades
Aseguradoras, éstas recibirdn una comision de aseguramiento y alocacién, la cua
Se encuentra recogida dentro de los gastos inicidles del Fondo. Las comisiones por
aseguramiento se estiman en un importe maximo de DOS MILLONES CIENTO
VEINTISIETE MIL TRESCIENTOS EUROS (2.127.300 €) recibiendo cada
Entidad Aseguradora las comisiones que para cada Serie de Bonos se recogen en €l
siguiente cuadro, aplicadas sobre € importe nomina asegurado:

Series Comision de Aseguramiento
Serie Al Entre 0,00% y 0,06%
Serie A2 Entre 0,00% y 0,06%
Serie A3 Entre 0,00% y 0,06%
SerieB Entre 0,00% y 0,06%
SerieC Entre 0,00% y 0,06%
Serie D Entre 0,00% y 0,06%
SerieE Entre 0,00% y 0,06%
Serie F Entre 0,00% y 0,06%

y que las Entidades Aseguradoras deduciran respectivamente de las cantidades que
remitan a Agente de Pagos en cumplimiento de sus respectivos compromisos de
aseguramiento.

La comisién aplicable en relacion con cada Serie serd4 determinada por comun
acuerdo de las Entidades Directoras y la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora
comunicara a la CNMV como informacion adiciona las comisiones aplicables en
relacién con cada Serie de Bonos con anterioridad a la Fecha de Desembol so.

En ausencia de acuerdo, la Sociedad Gestora fijara la comision concreta para aquella
Serie sobre cuya comision no hubiera habido acuerdo en 0,03%.

La tnica causa de resolucion que recoge el Contrato de Aseguramiento y Colocacion
de la Emision es la falta de confirmacion de las cdificaciones provisonales como
definitivas de los Bonos antes del inicio del Periodo de Suscripcion.

El compromiso de aseguramiento en millones de euros de cada Entidad Aseguradora
es e gue se detdla a continuacion:



Entidades
Aseguradoras

Bonos Serie
Al

Bonos Serie
A2

Bonos Serie
A3

Bonos Serie
B

BonosSerieC

Bonos
SerieD

Bonos
SerieE

Bonos
SerieF

Banco  Santander
Central  Hispano,
SA.

266.700.000

600.000.000

209.200.000

39.700.000

117.300.000

70.000.000

45.500.000

45.500.000

Merrill
International

Lynch

266.700.000

600.000.000 209.100.000

ABN Amro Bank,
N.V., Sucursa en
Espaiia

266.600.000

600.000.000 209.200.000

Totales

800.000.000

1.800.000.000 | 627.500.000 39.700.000 117.300.000 | 70.000.000 | 45.500.000

45.500.000

4.2

4.3

44

4.5

4.6

Descripcion del tipoy la clase de los valores.

La presente Nota de Valores se redliza a los efectos de la emision de bonos de
titulizacion por € Fondo de Titulizacién de Activos, SANTANDER EMPRESAS 3.

Los Bonos son vaores negociables de renta fija, con rendimiento explicito que
representan una deuda para su emisor, devengan intereses y son reembolsables
conforme a los términos descritos en la presente Nota de Valores.

L egislacion de los valores.

Los Bonos se emiten de conformidad con la legidacion espafiola y, en concreto, de
acuerdo con € régimen lega previsto en (i) € Rea Decreto 926/1998 y disposiciones
que lo desarrollen, (ii) € Rea Decreto 1310/2005, (iii) la Ley 19/1992, en cuanto a lo
no contemplado en & Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iv) la
Ley ded Mercado de Vaores, (v) la Orden EHA/3537/2005 y (vi) las demas
disposiciones legaes y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada
momento.

La presente Nota de Vaores ha sido elaborada siguiendo los modelos previstos en
Anexo XIIl del Reglamento (CE) n° 809/2004.

Indicacién de si los valores son nominativos o al portador y si estan en forma de
titulo o anotacién en cuenta.

Los Bonos estardn representados mediante anotaciones en cuenta, conforme a lo
dispuesto en & Red Decreto 926/1998, y se congdtituirdn como tales en virtud de
inscripcion en e correspondiente registro contable. La Escritura de Congtitucion surtira
los efectos previstos en € articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores, de conformidad
con lo previsto en € gpartado 9 dd articulo quinto de la Ley 19/1992.

Los titulares de los Bonos seran identificados como tales (por cuenta propia o de
terceros) seguin resulte del registro contable llevado por la Sociedad de Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, SA. (Iberclear), cuyo
domicilio socid esta en la Plaza de la Ledtad, 1 (Madrid), que ha sido designada como
entidad encargada del registro contable de |os Bonos. De esta forma, la compensacion y
liquidacion de los Bonos se efectuara de acuerdo con las normas de funcionamiento
que, respecto de valores admitidos a cotizacion en € Mercado AIAF de Renta Fijay
representados mediante anotaciones en cuenta, tenga establecidas o puedan ser
aprobadas en un futuro por Iberclear.

Divisa dela emision.
L os Bonos estaran denominados en EUROS.

Clasificacion de los valor es segun la subordinacion.

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procedera a aplicar en cada Fecha de Pago
d importe a que ascienden los Fondos Disponibles a los pagos y retenciones
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correspondientes, seglin € Orden de Prelacion de Pagos descrito en e apartado 3.4.6.(b)
del Mdédulo Adiciona que, en cuanto a pago de intereses y principal de los Bonos
puede resumirse de la siguiente manera, sin perjuicio del Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion descrito en € gpartado 3.4.6.(d) del Modulo Adiciond:

a) Pago de intereses:

al

a2

a3

a4

ab

ab

El pago de intereses devengados por los Bonos de las Series AL, A2y
A3 ocupa (i) € tercer (39 lugar en & Orden de Prelacion de Pagos,
segun se describe en € apartado 3.4.6.(b) dd Madulo Adiciond y (ii) €
tercer (3°) lugar en e Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
descrito en e apartado 3.4.6.(d) del Médulo Adiciona

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie B ocupa (i)
el cuarto (49 lugar en € Orden de Prelacion de Pagos, segin se
describe en € apartado 3.4.6.(b) de Modulo Adiciond, savo que
tuviera lugar la sustitucion prevista en € apartado 3.4.6.(c) del Modulo
Adicional, en cuyo caso ocupara € noveno (9°) lugar en & Orden de
Prelacion de Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) del Modulo
Adiciond y (ii) € quinto (5°) lugar en & Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion descrito en € apartado 3.4.6.(d) del Modulo Adiciondl.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie C ocupa €
quinto (5°) lugar en e Orden de Prelacidon de Pagos, segin se describe
en e gpartado 3.4.6.(b) dd Mdédulo Adiciond, savo que tuviera lugar
la sudtitucion prevista en e gpartado 3.4.6.(c) del Médulo Adicionad, en
cuyo caso ocupara € décimo (109 lugar en € Orden de Prelacion de
Pagos descrito en e apartado 3.4.6.(b) del Médulo Adiciond vy (ii) €
saptimo (7°) lugar en & Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
descrito en € apartado 3.4.6.(d) del Médulo Adicional.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie D ocupa €
sexto (6°) lugar en e Orden de Prelacidn de Pagos, seguin se describe en
el apartado 3.4.6.(b) de Modulo Adicional, savo que tuviera lugar la
sudtitucion prevista en € agpartado 3.4.6.(c) del Mdédulo Adicionad, en
cuyo caso ocupara € undécimo (11°) lugar en € Orden de Prelacion de
Pagos descrito en d agpartado 3.4.6.(b) del Modulo Adiciond y (ii) €
noveno (99 lugar en & Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
descrito en € apartado 3.4.6.(d) del Médulo Adicional.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie E ocupa
séptimo (7°) lugar en & Orden de Prelacion de Pagos, segln se describe
en e apartado 3.4.6.(b) de Modulo Adiciond, salvo que tuviera lugar
la sustitucion prevista en € apartado 3.4.6.(c) dedd Modulo Adiciond, en
cuyo caso ocupara e duodécimo (12°) lugar en € Orden de Prelacion
de Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) del Modulo Adiciond y (ii) €
undécimo (11°) lugar en € Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
descrito en € apartado 3.4.6.(d) del Modulo Adicional.

El pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados por |os Bonos
de la Serie F ocupa (i) € décimocuarto lugar (14°) en & Orden de
Prelacion de Pagos, seglin se describe en € apartado 3.4.6.(b) del
Modulo Adiciond, y (ii) € décimotercer lugar (13°) en € Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion, segin se describe en e apartado
3.4.6.(d) del M6dulo Adicional.

El pago de la Parte Extraordinaria de los intereses devengados por |los
Bonos de la Serie F ocupa (i) € vigésmo lugar (20°) en € Orden de
Prelacion de Pagos, segun se describe en € apartado 3.4.6.(b) del
Modulo Adiciond, y (ii) & décimonoveno lugar (19°) en & Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacién, segin se describe en e apartado
3.4.6.(d) dedl Modulo Adicional.
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b)

Amortizacion de principal:

En el Orden de Prelacion de Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) del
Modulo Adicional.

El importe de la retencion de la Cantidad Devengada para Amortizacion que
sera destinado ala amortizacion de los Bonos de las Series Al, A2, A3, B, C, D
y E ocupa € octavo (8°) lugar en e Orden de Prelacidn de Pagos previsto en €
apartado 3.4.6.(b) del Mdédulo Adicional. Dicha amortizacién se llevara a cabo
conforme a las siguientes reglas de subordinacion entre las siete (7) Series:

b.1 Los Fondos Disponibles para Amortizacion en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacién de principa de los Bonos de la Serie A1,
hasta su total amortizacion.

b.2 Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie A1, todos los
Fondos Disponibles para Amortizacion en cada Fecha de Pago se
destinardn a la amortizacion de principa de los Bonos de la Serie A2,
hasta su total amortizacion.

b.3 Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie A2, todos los
Fondos Disponibles para Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizaciéon de principa de los Bonos de la Serie A3,
hasta su total amortizacion.

b.4 Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie A3, todos los
Fondos Disponibles para Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinarédn a la amortizacion de principa de los Bonos de la Serie B,
hasta su total amortizacion.

b.5 Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie B, todos los
Fondos Disponibles para Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
degtinardn a la amortizacion de principal de los Bonos de la Serie C,
hasta su total amortizacion.

b.6 Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie C, todos los
Fondos Disponibles para Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinarén a la amortizacion de principa de los Bonos de la Serie D,
hasta su total amortizacion.

b.7 Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie D, todos los
Fondos Disponibles para Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinardn a la amortizacion de principal de los Bonos de la Serie E,
hasta su total amortizacion.

La amortizacion de los Bonos de la Serie F ocupa € décimoquinto (15°) lugar
en e Orden de Prelacion de Pagos previsto en e apartado 3.4.6.(b) del Modulo
Adiciond. Dado que la amortizacién de los Bonos de la Serie F se producira
con cargo a la liberacion parcid del Fondo de Reserva, la amortizacion de los
Bonos de la Serie F podria comenzar con anterioridad a la amortizacion de los
Bonos de las Series A1, A2y A3, delos Bonos de la Serie B, de los Bonos de la
Serie C, delos Bonos de la Serie D y de los Bonos de la Serie E.

En el Orden de Prelacién de Pagosde Liguidacion descrito en el apartado
3.4.6.(d) del M6dulo Adicional.

La amortizacion de principa de los Bonos de las Series A1, A2 y A3 ocupa €
cuarto (4°) lugar en € Orden de Prelacion de Pagos ce Liquidacion establecido
en d apartado 3.4.6.(d) del Modulo Adicional.

La amortizacion de principal de los Bonos de la Serie B ocupa € sexto (69
lugar en € Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en €
gpartado 3.4.6.(d) del Modulo Adiciond.




4.7

4.8

La amortizacion de principal de los Bonos de la Serie C ocupa € octavo (8°)
lugar en € Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en €
gpartado 3.4.6.(d) de Modulo Adicional.

La amortizacion de principa de los Bonos de la Serie D acupa @ décimo (10°)
lugar en € Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en €
gpartado 3.4.6.(d) dd Modulo Adicional.

La amortizacion de principal de los Bonos de la Serie E ocupa @ duodécimo
(12 lugar en & Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en
gpartado 3.4.6.(d) del Modulo Adiciond.

La amortizacion de los Bonos de la Serie F ocupa € décimocuarto (14°) lugar
en € Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en e apartado
3.4.6.(d) dd Modulo Adicional.

Descripcion de los derechos vinculados a los valores y procedimiento para el
gjercicio de los mismos.

Conforme con la legidacion vigente, los Bonos detalados en la presente Nota de
Valores carecerdn para € inversor que los adquiera de cuaquier derecho politico
presente y/o futuro sobre e Fondo.

Los derechos econdmicos y financieros para € inversor asociados a la adquisicion y
tenencia de los Bonos, serén los derivados de las condiciones de tipo de interés,
rendimientos y forma de amortizacion con que se emitan y que se encuentran recogidos
en |os apartados 4.8 y 4.9 siguientes.

El servicio financiero de los Bonos que se emiten con cargo a Fondo sera atendido por
el Santander, en su condicion de Agente de Pagos, quien en cada una de las Fechas de
Pago de los Bonos, procedera a efectuar € pago de intereses y de reembolso del
principa de los Bonos conforme alas instrucciones recibidas de la Sociedad Gestora.

Los pagos a redizar por € Agente de Pagos se llevaran a cabo a través de las
correspondientes entidades participantes en |berclear, en cuyos registros estén inscritos
los Bonos, seguin los procedimientos en curso en dicho servicio.

Los tenedores de los Bonos no podran dirigirse contra la Sociedad Gestora salvo en €
caso de que ésta incumpla sus obligaciones descritas en € presente Folleto, en la
Escritura de Congtitucion o las previstas legalmente. La Sociedad Gestora es € Unico
representante autorizado del Fondo ante terceras partes y en cualquier procedimiento
legdl, de acuerdo con lalegidacion aplicable.

Cuaquier cuestion, discrepancia o disputa relativa a Fondo 0 alos Bonos que se emitan
con cargo ad mismo que pueda surgir durante su operativa o liquidacion, ya sea entre los
titulares de los Bonos o entre éstos y la Sociedad Gestora, se someterd alos Tribunales
esparioles, con renuncia a cuaquier otro fuero que pudiera corresponder a las partes.

Los tenedores de los Bonos no dispondran de accién alguna contra los Deudores de los
Activos que hayan incumplido sus obligaciones de pago, sendo la Sociedad Gestora,
como representante del Fondo, quien ostentara dicha accion.

Tipo de Interés Nominal y disposiciones relativas al pago de los inter eses.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la letra 1) posterior en relacién con la Parte
Extraordinaria de los intereses de los Bonos de la Serie F, @ rendimiento de los Bonos
se determinarg, para cada Serie (incluyendo la Parte Ordinaria de los intereses
devengados por los Bonos de la Serie F), mediante un tipo de interés variable, conforme
alo dispuesto a continuacion:

a) Todas las Series de Bonos devengaran, desde la Fecha de Desembolso hasta la
tota amortizacion de los mismos, un interés nomind anud variable
trimestralmente. Dicho interés se pagara por trimestres vencidos en cada Fecha
de Pago siempre que & Fondo cuente con Fondos Disponibles suficientes en la
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b)

Cuenta de Tesoreria y, en su caso, en la Cuenta de Exceso de Fondos, de
acuerdo con € Orden de Prelacion de Pagos previsto para cada Serie en €
gpartado 3.4.6.(b) del Modulo Adicionad y se caculard sobre € Sado de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos de cada Serie en la Fecha de Pago
inmediatamente anterior.

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos 0 que se establezcan
en d futuro sobre € principa, intereses o rendimientos de los Bonos correran a
cargo exclusivo de los titulares de los Bonos y su importe serd deducido, en su
caso, por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, a
través del Agente de Pagos, en la forma legalmente establecida.

A efectos del devengo de intereses de los Bonos de todas las Series, la duracion
de la emison se dividird en sucesivos Periodos de Devengo de Interés
comprensivos de los dias efectivos transcurridos entre cada Fecha de Pago,

incluyéndose en cada Periodo de Devengo de Interés la Fecha de Pago inicial y
excluyéndose la Fecha de Pago final. El primer Periodo de Devengo tendrd una
duracion inferior a trimestre, equivalente a la comprendida entre la Fecha de
Desembolso (31 de mayo de 2007) y la Primera Fecha de Pago (16 de julio de
2007).

El tipo de interés nominal anual aplicable a cada Serie de Bonos para cada
Periodo de Devengo de Interés (¢l "Tipo de Interés Nominal") sera €
resultante de sumar: (i) € Tipo de Interés de Referencia, determinado éste
segun e establece en la letra €) siguiente, comun a todas las Series de Bonos,
més (ii) e margen aplicable a cada Serie de Bonos, tal y como se indica en la
letra d) siguiente, todo ello redondeado a la milésima de un entero mas préximo
(teniendo en cuenta que, en @ supuesto de que la proximidad para € redondeo
al alza 0 ala bgja sea idéntica, tal redondeo se efectuara en todo caso d aza).
La determinacion del Tipo de Interés Nomina se gjustara a las reglas descritas
en este gpartado. EI Momento de Fijacion del Tipo de Interés Nomind para
cada Periodo de Devengo de Interés serd e segundo Dia Habil anterior a la
Fecha de Pago que marca el comienzo del correspondiente Periodo de Devengo
de Interés. Excepcionamente, para el primer Periodo de Devengo de Interés, e
Momento de Fijacion de Tipo sera e dia de la Fecha de Constitucion.

El Tipo de Interés Nomina de los Bonos para € primer Periodo de Devengo de
Intereses se determinara en base al Tipo de Interés de Referencia existente alas
11.00 de la mafiana (hora CET) de la Fecha de Constitucién.

El Tipo de Interés Nominal determinado para todas las Series de Bonos para los
sucesivos Periodos de Devengo de Interés se comunicarén a los titulares de los
Bonos en € plazo y forma previstos en € apartado 4 del Médulo Adiciond.

La Sociedad Gestora comunicara a la CNMV como informacion adiciona el
Tipo de Interés Nominad de los Bonos para e primer Periodo de Devengo de
Interés.

El Tipo de Interés Nomina determinado para cada Periodo de Devengo de
Interés para cada Serie serd @ que resulte de sumar: (i) € Tipo de Interés de
Referencia EURIBOR atres (3) meses 0, en su caso, su sustituto (descrito en la
letrae) siguiente) y (ii) los margenes que para cada una de las Series se detalan
a continuacion:

Con un maximo del 0,09% paralos Bonos de la Serie A1;
Con un méximo del 0,19% paralos Bonos de la Serie A2;
Con un méximo del 0,26% paralos Bonos de la Serie A3;
Con un méximo del 0,30% para los Bonos de la Serie B;
Con un méximo dd 0,35% paralos Bonos dela Serie C;
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Con un méximo del 0,75% paralos Bonos de la Serie D;
Con un méximo dd 2,40% paralos Bonos dela SerieE; y
0,50% paralaParte Ordinariade los Bonos de la Serie F.

Los méargenes definitivos aplicables a las Series Al, A2, A3, B, C, Dy E
respectivamente, seran fijados y comunicados a la Sociedad Gestora, en la
Fecha de Constitucion (28 de mayo de 2007) por las Entidades Directoras, antes
de las 10:00 horas de la mafiana (CET). Asmismo, la Sociedad Gestora
también lo comunicara ala CNMV como informacion adicional. En ausencia de
la comunicacion que deben efectuar las Entidades Directoras, la Sociedad
Gestora fijara € margen de la Serie A1 en 0,05%, € margen de la Serie A2 en
0,10%, & margen de la Serie A3 en 0,13%, & margen de la Serie B en 0,15%,
el margen de la Serie C en 0,18%, € margen de la Serie D en 0,38% vy €

margen de la Serie E en 1,20%.

El Tipo de Interés de Referencia para la determinacion del Tipo de Interés
Nominal aplicable a todos los Bonos sera e tipo EURIBOR a tres (3) meses o,
en caso necesario su sustituto, determinado seglin se expone a continuacion.

() Salvo para e primer Periodo de Devengo de Interés, e tipo EURIBOR
(Euro Interbank Borrowing Offered Rate) es el tipo de referencia del
mercado del dinero para € euro en depdsitos a tres (3) meses de
vencimiento. El tipo EURIBOR a tres (3) meses serd € que resulte de
la pantalla REUTERS, pagina “EURIBORO01” (o cualquier otra pagina
que pudiera reemplazarla en este servicio) a las 11.00 horas de la
marfiana (hora CET) del Momento de Fijacién de Tipo correspondiente.

Excepcionalmente, e Tipo de Interés de Referencia para @ primer
Periodo de Devengo de Intereses sera € que resulte de lainterpolacién
lineal entre & tipo EURIBOR a uno (1) mesy € tipo EURIBOR a dos
(2) meses de vencimiento, fijados a las 11:00 horas de la mafiana (hora
CET) de la Fecha de Congtitucion en la pantadla EURIBORO1
suministrada por Reuters, teniendo en cuenta € numero de dias del
primer Periodo de Devengo de Intereses.

@i En € supuesto ce ausencia de tipos segun lo previsto en € apartado (i)
anterior, serd de aplicacion como Tipo de Interés de Referencia
sugtitutivo € tipo de interés que resulte de efectuar la media aritmética
smple de los tipos de interés interbancario de oferta para operaciones
de deposito en euros (EURIBOR) a tres meses, tan pronto como sea
posible después de las 11.00 horas de la mafiana (hora CET) de
Momento de Fijacion de Tipo correspondiente por las entidades que se
sefidlan a continuacion:

Banco Santander Central Hispano, Sucursal en Londres
Bank of AmericaN.T.&S.A., Sucursal en Londres
J.P. Morgan Securities Limited

todo elo redondeado a la milésma de un entero por ciento mas
proxima (teniendo en cuenta que, en @ supuesto de que la proximidad
para € redondeo ad dza o a la bga sea idéntica, ta redondeo se
efectuara en todo caso a aza).

En € supuesto de imposibilidad de aplicacion del Tipo de Interés de
Referencia sudtitutivo anterior, por no suministrar una de las citadas
entidades de forma continuada declaracion de cotizaciones, seréa de
aplicacion d tipo de interés que resulte de calcular la media aritmética
smple de los tipos de interés declarados por las dos (2) entidades
restantes.
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f)

9

h)

S una de las dos (2) entidades restantes mencionadas anteriormente
dejara de suministrar declaracion de cotizaciones, sera de aplicacion €
ultimo Tipo de Interés Nomina aplicable d Ultimo Periodo de Devengo
de Interés, y asi por Periodos de Devengo de I nterés sucesivos, en tanto
en cuanto se mantenga dicha situacion.

S ad menos dos (2) de las entidades anteriormente mencionadas
volvieran a suministrar cotizaciones, volvera a ser de aplicacion € Tipo
de Interés de Referencia sudtitutivo subsidiario segin las reglas
anteriores.

La Sociedad Gestora conservara los listados del contenido de las
pantallas REUTERS 0, en su caso, |as declaraciones de cotizaciones de
las entidades mencionadas, como documentos acreditativos dd tipo
correspondiente.

En cada Momento de Fijacion del Tipo, € Agente de Pagos comunicara
a la Sociedad Gestora € Tipo de Interés de Referencia que servira de
base para € cédculo del Tipo de Interés Nomina aplicable a cada una
de las Series de Bonos.

El Tipo de Interés Nomina se devengara sobre los dias efectivos transcurridos
de cada Periodo de Devengo de Interés para € que hubiere sido determinado,
calculdndose sobre la base de un afio de trescientos sesenta (360) dias.

El tipo de interés devengado por los Bonos de todas las Series sera pagadero
trimestralmente, en cada Fecha de Pago, esto es, los dias 16 de enero, 16 de
abril, 16 de julio y 16 de octubre de cada afio, hasta su total amortizacion,
siempre que € Fondo cuente con Fondos Disponibles suficientes en la Cuenta
de Tesoreriay en la Cuenta de Exceso de Fondos de acuerdo con € Orden de
Prelacion de Pagos previsto para cada Serie en e apartado 3.4.6.(b) del Médulo
Adiciond.

En caso de que alguna de las fechas establecidas en e parrafo anterior no fuera
un Dia Habil, € pago de los intereses se redizara € Dia Habil inmediatamente
posterior, devengandose |os intereses correspondientes a Periodo de Devengo
de Interés en curso, hasta e mencionado primer Dia Habil, no inclusive.

El primer pago de intereses para los Bonos de todas las Series tendra lugar e 16
de julio de 2007, devengandose los mismos a Tipo de Interés Nomina
correspondiente desde la Fecha de Desembolso (inclusive) hasta € 16 de julio
de 2007 (no inclusive).

El calculo de los intereses a pagar por cada Serie de Bonos en cada Fecha de
Pago para cada Periodo de Devengo de Interés sellevaraacabo con arreglo ala
sguienteférmula

| = P*R/100* d/360
Donde:
| = Intereses a pagar en una Fecha de Pago determinada.

P = Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha de
Determinacién correspondiente a dicha Fecha de Pago.

R = Tipo de interés nomina expresado en porcentagje anual.

d = Numero de dias efectivos que correspondan a cada Periodo de
Devengo de Interés.

Tanto los intereses que resulten a favor de los tenedores de los Bonos,
caculados segin lo previsto anteriormente, como e importe de los intereses
devengados y no satisfechos, se comunicaran a los tenedores de los Bonos en la
forma descrita en € apartado 4 del Modulo Adiciona y con una antelacion de,
a menos, un (1) dia natura a cada Fecha de Pago correspondiente.
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4.9

)

K)

El abono de los intereses devengados tendra lugar en cada Fecha de Pago,
sempre que & Fondo cuente con Fondos Disponibles suficientes para €llo en la
Cuenta de Tesoreria y, en su caso, en la Cuenta de Exceso de Fondos, de
acuerdo con € Orden de Prelacion de Pagos previsto en e apartado 3.4.6.(b) del
Modulo Adicional o, en su caso, en la Fecha de Vencimiento Lega o cuando
tuviera lugar la Liquidacion Anticipada del Fondo conforme a lo previsto en €
gpartado 4.4.3 del Documento de Registro, de acuerdo con € Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en € apartado 3.4.6.(d) del Médulo
Adiciond.

En caso de que en una Fecha de Pago & Fondo no pudiera hacer frente a pago
total o parcial de los intereses devengados por 1os Bonos de cualquiera de las
Series de conformidad con e Orden de Prelacion de Pagos previsto en €
gpartado 3.4.6.(b) del Mddulo Adicional, las cantidades que los titulares de los
Bonos hubieran dejado de percibir se acumularén en la siguiente Fecha de Pago
a los intereses de la propia Serie que, en su caso, corresponda abonar en esa
misma Fecha de Pago, y se abonarén en la siguiente Fecha de Pago en que, de
acuerdo con € referido Orden de Prelacion de Pagos, € Fondo cuente con
liquidez suficiente para dlo, y por orden de vencimiento en caso de que no
fuera posible abonarlos en su totalidad por insuficiencia de Fondos Disponibles.

Las cantidades no satisfechas de intereses vencidos no devengaran intereses
adicionaes o0 de demora'y no se acumularan a Saldo de Principa Pendiente de
los Bonos.

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora no podra aplazar € pago de intereses
de los Bonos mas dlé de la Fecha de Vencimiento Legal, con aplicacion en
dicha Fecha de lo dispuesto en los apartados 4.4.3.(2)(iv) y 4.4.3.(3) dd
Documento de Registro.

El Tipo de Interés Nomina para cada Serie de Bonos sera caculado por la
Sociedad Gestora.

En cada Fecha de Pago en que @ Fondo cuente con liquidez suficiente paradllo,
la Sociedad Gestora satisfara a los titulares de los Bonos de la Serie F una
cantidad variable en concepto de interés extraordinario (la “"Parte
Extraordinaria’) por un importe igual d exceso de liquidez de los Fondos
Disponibles tras satisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedente en €
Orden de Prelacion de Pagos y por un importe igua a exceso de liquidez de los
Fondos Disponibles para Liquidacion tras satisfacer 1os conceptos que ocupan
un lugar precedente en e Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Precio de amortizacion y disposiciones relativas al vencimiento de los valores.

491 Preciodereembolso delosBonos.

El precio de reembolso para los Bonos de cada una de las Series seré de CIEN
MIL EUROS (100.000 €) por Bono, equivaentes a su valor nominad, libre de
gastos e impuestos para € titular del Bono, pagadero progresivamente en cada
Fecha de Pago, tal y como se establece en |os apartados siguientes.

Todos y cada uno de los Bonos de una misma Serie seran amortizados en igual
cuantia mediante la reduccion del nomina de cada uno de dllos.

49.2 Vencimiento delos Bonos.
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El vencimiento de los Bonos de todas las Series se producira en la Fecha de
Pago en que estén totalmente amortizados o en la Fecha de Vencimiento Lega
del Fondo.

Fechas de amortizacién de los Bonos.

Los Bonos de las Series Al, A2, A3, B, C, D, E y F seran amortizados por
reduccion de su valor nominal en cada Fecha de Pago (es decir, los dias 16 de
enero, 16 de abril, 16 de julio y 16 de octubre de cada afio o, S alguna de estas
fechas no fuere un Dia Héhil, d sguiente Dia Habil) hasta su totd
amortizacion, conforme a las reglas de amortizacion establecidas a
continuacion.

Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacion.

Son Fondos Disponibles para Amortizacion la cantidad que se destinara a la
amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2, A3, B, C, D y E en cada Fecha
de Pago, y que serd la menor de las siguientes cantidades, (i) la Cantidad
Devengada para Amortizacion de los Bonos de las Series Al, A2, A3,B,C,Dy
Ey, (ii) en funcion de los Fondos Disponibles existente en cada Fecha de Pago,
el remanente de Fondos Disponibles (seglin s definen en e apartado 3.4.6.(a)
del Modulo Adiciond), una vez deducidos los importes aplicados a los
conceptos de los puntos 1 a 7 del Orden de Prelacion de Pagos previsto en €
gpartado 3.4.6.(b) de Modulo Adicional.

Por Cantidad Devengada para Amortizacion se entendera, sin distincion entre
las Series Al, A2, A3, B, C, D y E, ladiferencia (s fuese positiva) entre a) la
suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de las Series A1,
A2, A3, B, C, D, y E en laFecha de Determinacién previaacada Fechade Pago
y b) @ Sado Vivo de los Activos No Fallidos en esta misma fecha, sendo los
Activos Falidos aguellos Activos que € Santander considera que no va a
recuperar 0 los que en una fecha se encuentren en morosidad por un periodo
igual 0 mayor de doce (12) meses de retraso en € pago de débitos vencidos.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, no podra aplazar la amortizacion de
los Bonos més ala de la Fecha de Vencimiento Legal o Dia Hébil
inmediatamente siguiente s ésta no fuese un Dia Habil.

Reglas ordinarias de amortizacion.

a) SeriesAl, A2y A3,B,C,DYE
Amortizacion de los Bonos dela Serie Al:

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie Al se redizara
mediante amortizaciones parciaes en cada Fecha de Pago, en funcion de
los Fondos Disponibles para Amortizacion, hasta su total amortizacion.

El primer pago de amortizacion de los Bonos de la Serie A1l tendra lugar
en la Fecha de Pago correspondiente a dia 16 de julio de 2007.

Amortizacion de los Bonosde la Serie A2:

Una vez que se hayan amortizado los Bonos de la Serie A1, todos los
Fondos Disponibles para Amortizacion se utilizardn en cada Fecha de
Pago, mediante amortizaciones parcides, para la amortizacion de
principa de los Bonos de la Serie A2, hasta su total amortizacion.

Amortizacion de los Bonosdela Serie A3:

Una vez gque se hayan amortizado los Bonos de la Serie A1y A2, todos
los Fondos Disponibles para Amortizacion se utilizardn en cada Fecha de
Pago, mediante amortizaciones parciades, para la amortizacion de
principal de los Bonos de la Serie A3, hasta su total amortizacion.
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Amortizacion delos Bonos de la Serie B:

Una vez se hayan amortizado los Bonos de la Serie A1, A2y A3, la
amortizacion de principa de los Bonos de la Serie B se redlizara en cada
Fecha de Pago, mediante amortizaciones parciales, en funcién de los
Fondos Disponibles para Amortizacion, hasta su total amortizacion.

Amortizacion de los Bonos dela Serie C:

Una vez se hayan amortizado los Bonos de la Serie A1, A2, A3y B, la
amortizacion de principal de los Bonos de la Serie C se redizard en cada
Fecha de Pago, mediante amortizaciones parciales, en funcion de los
Fondos Disponibles para Amortizacion, hasta su total amortizacion.

Amortizacion de los Bonosdela Serie D:

Una vez se hayan amortizado los Bonos dela Serie Al, A2, A3, By C, la
amortizacion de principa de los Bonos de la Serie D se redlizara en cada
Fecha de Pago, mediante amortizaciones parciales, en funcion de los
Fondos Disponibles para Amortizacion, hasta su total amortizacion.

Amortizacion delos Bonosdela Serie E:

Una vez se hayan amortizado los Bonos de la Serie A1, A2, A3, B, Cy
D, laamortizacion de principa de los Bonos de la Serie E se redizara en
cada Fecha de Pago, mediante amortizaciones parciaes, en funcion de los
Fondos Disponibles para Amortizacion, hasta su total amortizacion.

b) SerieF
Amortizacion de los Bonos de la Serie F:

La amortizacion parcia de los Bonos de la Serie F se efectuara en cada
una de las Fechas de Pago, desde |a Fecha de Pago enlaque comience su
amortizacion hasta completar su total amortizacion, en una cuantiaigual a
la Cantidad Devengada para Amortizacion de la Serie F que sea retenida
conforme a Orden de Prelacidon de Pagos, equivadente a la diferencia
positiva existente entre € Saldo de Principal Pendiente de Pago de la
Serie F a la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, y € Nivel Requerido dd Fondo de Reserva a la Fecha
de Pago correspondiente.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora esta facultada para proceder a la
Liquidacion Anticipada del Fondo y con elo a la Amortizacion Anticipada en
una Fecha de Pago de la totalidad de la emision de los Bonos, en los términos
establecidos en € apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

El Fondo, a través de la Sociedad Gestora no podra aplazar la amortizacion de
los Bonos mas ala de la Fecha de Vencimiento Lega o, s ésta no fuera Dia
Ha&bil, del sguiente Dia Habil.

Reglas extraordinarias de amortizacién a prorrata de los Bonos

S no s hubiera producido la amortizacion de los Bonos de la Serie A1 y/o de
los Bonos de la Serie A2 en su totalidad, se modificara € orden de prelacion
anterior en e supuesto de que en la Fecha de Determinacion precedente a la
Fecha de Pago correspondiente el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos fuera
superior ad uno coma cinco por ciento (1,50%) de Sddo Vivo de todos los
Préstamos que no sean Préstamos Fallidos.

En este supuesto, en la Fecha de Pago correspondiente los Fondos Disponibles
para Amortizacion se aplicardn a la amortizacion de la Serie Al, a la
amortizacion de la Serie A2 y a la amortizacion de la Serie A3, segin
corresponda, distribuyéndose entre las mismas a prorrata directamente
proporciona (i) ad Saldo de Principa Pendiente de la Serie A1, (ii) d Saldo de
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Principa Pendiente de la Serie A2 y (iii) d Saldo de Principal Pendiente de la
Serie A3, a la Fecha de Determinacion anterior a la Fecha de Pago
correspondiente.

Por lo tanto, y con efectos meramente aclaratorios, una vez ha sido aplicada esta
regla excepciona para los Bonos de las Series A1, A2, A3, la gplicacion de los
Fondos Disponibles para Amortizacion quedaria de la siguiente manera:

1° Amortizacion de los Bonos de la Serie A1, de la Serie A2 y de la Serie
A3, aprorrata del Saldo de Principal Pendiente de cada Serie, hasta su
total amortizacion.

2 Amortizacion de los Bonos de la Serie B, hasta su total amortizacion.
Ky Amortizacion de los Bonos de la Serie C, hasta su total amortizacion.
4L Amortizacion de los Bonos de la Serie D, hasta su total amortizacion.
5° Amortizacion de los Bonos de la Serie E, hasta su total amortizacion.

Amortizacion Anticipada de la Emision de Bonos.

Con independencia de la obligacién del Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
de proceder a la amortizacion definitiva de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Lega o de las amortizaciones de cada Serie con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento Legal, la Sociedad Gestora, previa comunicacion a la
CNMV, estaré facultada para proceder, en su caso, a la Liquidacion Anticipada
del Fondo y con dlo ala Amortizacion Anticipada de la totdidad de Emision de
Bonos, de conformidad con los supuestos de Liquidacion Anticipada y con los
requisitos que se detallan en apartado 4.4.3 del Documento de Registro, y con
sujeciéon d Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en € apartado
3.4.6.(d) ded Médulo Adiciond.

Fecha de Vencimiento L egal.

La Fecha de Vencimiento Lega y consecuentemente, la amortizacion definitiva
de los Bonos es @ 16 de octubre de 2049 o, s éste no fuera Dia Habil, d

siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora, en representacion
y por cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previsto en € presente
gpartado 4.9, proceda a amortizar algunas o0 todas las Series de la Emisidon de
Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Lega. La amortizacion
definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento Lega se efectuard con

sujecion a Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en € apartado
3.4.6.(d) dd Médulo Adiciond.

4.10 Indicacién del rendimiento para el inversor y método de célculo

LaTIR paralos tenedores de Bonos de cada una de las Series se calculardn mediante la
siguiente formula:

- [nif365]

N
100.000 = § ai(1+1)

i=1

| = TIR expresado en tasa anud, en tanto por 1.
a= _Cantidades totales de amortizacion e intereses que recibiran los
inversores.
@l .o aN)
ni= Numero de dias comprendidos entre la Fecha de Desembolso de la

emisién y las Fechas de Pago, no inclusive.



La principa caracteristica de los Bonos reside en que su amortizacion periédica, y por
ende, su vida media y duracidn, depende fundamentalmente de la velocidad con que los
Deudores decidan amortizar sus Préstamos.

En este sentido, las amortizaciones anticipadas que decidan redlizar los Deudores, estan
sujetas a cambios continuos y se estiman en € presente Folleto mediante la utilizacion
de diversas TACP futuras, por lo que incidiran directamente en la velocidad de
amortizacion de los Activos, y por tanto en lavida mediay en la duracion de los Bonos.

Asimismo, existen otras variables sujetas también a cambios continuos que afectan a la
vida media y a la duracion de los Bonos. Estas variables y sus hipotéticos vaores
asumidos en la totdidad de los cuadros que figuran en € presente apartado son:

() Tipo de interés de |a cartera de Activos: 4,37%;

(i) Morosidad de la cartera de Activos: 0,10% anual;

(i) Fdllidos de la cartera de Activos: 0%

(iv) Que la Fecha de Desembolso de los Bonos es € 31 de mayo de 2007;

(V) Que la TACP se mantiene constante alo largo de la vida de los Bonos; y
(i) Que no exista Déficit de Amortizacion.

Los valores asumidos en los puntos (ii) (iii) y (v) son los observados histéricamente en
el Fondo de Titulizacion de Activos Santander Empresas 1.

Por Ultimo, la duracién de los Bonos dependera también de su tipo de interés variable, y
en latotalidad de los cuadros que figuran en el presente apartado se asumen constantes
parala Serie Al en 4,128%, en € 4,178% para la Serie A2, en & 4,208% para la Serie
A3, en d 4,228% para la Serie B, en € 4,258% para la Serie C, en € 4,458% parala
Serie D, en € 5,278% parala Serie E 'y en d 4,578% para la Serie F, tomando como
referencia e 4,078% (EURIBOR a3 meses de 21 de mayo de 2007), més un margen del
0,05% para la Serie A1, dd 0,10% para la Serie A2, dd 0,13% parala Serie A3, dd
0,15% para la Serie B, dd 0,18% para la Serie C, del 0,38% para la Serie D, ddl 1,2%
parala Serie E 'y del 0,50% parala Serie F.

Asumiendo que la Sociedad Gestora, actuando por cuenta del Fondo, procede a la
Liquidacion Anticipada del Fondo, prevista en e apartado 4.4.3.(1) del Documento de
Registro cuando € Saldo Vivo de los Activos sea inferior a diez por ciento (10%) del
principa inicia de los Activos, la vida media, duracion, vencimiento y TIR de los
Bonos serian los siguientes a diferentes TACP:
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[TACP

[ 3%

5%

7%

SERIE Al

VIDA MEDIA ESTIMADA 0,46 044 041
DURACION ESTIMADA 0,44 041 0,39
VENCIMIENTO 16/04/2008 | 16/04/2008 | 16/04/2008
ESTIMADO

TIR 33067% | 33067/% | 3,3067%
SERIE A2

VIDA MEDIA ESTIM ADA 2,58 2,38 221
DURACION ESTIMADA 2,35 2,16 2,02
VENCIMIENTO 16/01/2013 | 16/04/2012 | 16/10/2011
ESTIMADO

TIR 408271% | 4,082/% | 4,082/%
SERIE A3

VIDA MEDIA ESTIMADA 8,28 7,56 6,75
DURACION ESTIMADA 6,91 6,20 5,63
VENCIMIENTO 16/10/2019 | 16/01/2018 | 16/10/2016
ESTIMADO

TIR 42567% | 42567% | 4,2567%
SERIE B

VIDA MEDIA ESTIMADA 12,39 10,64 9,39
DURACION ESTIMADA 931 8,27 147
VENCIMIENTO ESTIMADO | 16/10/2019 | 16/01/2018 | 16/10/2016
TIR 42981% | 4,2981% | 4,2981%
SERIE C

VIDA MEDIA ESTIMADA 12,39 10,64 9,39
DURACION ESTIMADA 9,29 8,25 7,46
VENCIMIENTO ESTIMADO | 16/10/2019 | 16/01/2018 | 16/10/2016
TIR 43290% | 4,3290% | 4,3290%
SERIE D

VIDA MEDIA ESTIMADA 12,39 10,64 9,39
DURACION ESTIMADA 9,27 8,24 7,45
VENCIMIENTO ESTIMADO | 16/10/2019 | 16/01/2018 | 16/10/2016
TIR 45351% | 4,5351% | 4,5351%
SERIE E

VIDA MEDIA ESTIMADA 12,39 10,64 9,39
DURACION ESTIMADA 8,44 7,59 6,92
VENCIMIENTO ESTIMADO | 16/10/2019 | 16/01/2018 | 16/10/2016
TIR 53827% | 5382/% | 53827/%
SERIE F

VIDA MEDIA ESTIMADA 811 712 6,41
DURACION ESTIMADA 7,30 6,60 6,08
VENCIMIENTO ESTIMADO | 16/10/2019 | 16/01/2018 | 16/10/2016
TIR 46293% | 4,6293% | 4,6293%




Dichas cifras han sido calculadas utilizando las siguientes formulas:

Vida media de los Bonos

A _a(B d). 1
C 365

A =  Vidamedia de cada Serie de Bonos emitidos expresada en afios.

B = Principal a amortizar de cada Serie de Bonos en cada Fecha de Pago,
segun la cantidad a amortizar correspondiente a cada Serie de Bonos.

d=  NUmero de dias transcurridos desde |a Fecha de Desembolso hasta la
Fecha de Pago en cuestion.
C=  Volumen tota en euros de cada Serie de Bonos.

Duracién de los Bonos (formula de Macaulay ajustada):

_a(Pva), 1
D=
PE (1+1)

=  Duracion de cada Serie de Bonos expresada en afios.

P=  Tiempo transcurrido (en afios) entre la Fecha de Desembol so hasta cada
una de las Fechas de Pago en cuestion.

VA= Vaor actua de cada una de las cantidades comprensivas de principal e
intereses brutos, a pagar en cada una de las Fechas de Pago descontadas
a TIR.

PE= Precio delaemisién delos Bonos, 100.000 euros.
| = TIR para cada Serie de Bonos

A continuacion se incluyen los cuadros del servicio financiero de cada una de las Series
para una TACP del 5%, por ser éstala TACP més proxima a la tasa de amortizacion
anticipada media o prepago observada por e Cedente en la cartera de Préstamos que
condtituyen € activo del Fondo de Titulizacion de Activos Santander Empresas 1, de
naturaleza analoga a los que integran la cartera cedible, sendo su prepago actua €
5,78%. La Sociedad Gestora manifiesta expresamente que los cuadros del servicio
financiero de cada una de las Series que se describen a continuacion son meramente
tedricos y a efectos ilustrativos.
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16-jul-07
16-oct-07
16-ene08
16-abr-08
16-jul-08
16-oct-08
16-ene09
16-abr-09
16-ul-09
16-oct-09
16-ene-10
16-abr-10
16-jul-10
16-oct-10
16-ene-1l
16-abr-11
16-jul-11
16-oct-11
16-ene-12
16-abr-12
16ul-12
16-oct-12
16-ene-13
16-abr-13
16-ul-13
16-oct-13
16-ene-14
16-abr-14
16-jul-14
16-oct-14
16-ene-15
16-abr-15
164ul-15
16-oct-15
16-ene-16
16-abr-16
16-ul-16
16-oct-16
16-ene-17
16-abr-17
16-ul-17
16-oct-17
16-ene-18

FLUJOS POR CADA BONO SIN RETENCION PARA EL TOMADOR

(EN EUROS)
T.A.C.P=5%
INTERES INTERES INTERES INTERES INTERES INTERES INTERES INTERES

AMORTIZ. BRUTO  TOTAL  AMORTIZ. BRUTO TOTAL AMORTIZ. BRUTO  TOTAL AMORTIZ. BRUTO  TOTAL  AMORTIZ. BRUTO TOTAL  AMORTIZ. BRUTO  TOTAL AMORTIZ. BRUTO TOTAL  AMORTIZ. BRUTO  TOTAL
SERIEA1 SERIEA1 SERIEA1 SERIEA2 SERIEA2 SERIEA2 SERIEA3 SERIEA3 SERIEA3 SERIEB  SERIEB SERIEB  SERIEC  SERIEC SERIEC  SERIED  SERIED SERIED SERIEE SERIEE SERIEE  SERIEF  SERIEF SERIEF
26.398,67 527,47  26.926,14 0,00 533,86 533,86 0,00 537,69 537,69 0,00 540,24 540,24 0,00 544,08 544,08 0,00 569,63 569,63 0,00 674,41 674,41 0,00 584,97 584,97
33.119,96 776,44 33.896,41 0,00 1.067,71  1.067,71 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 1.169,93 1.169,93
31.335,63 427,05 31.762,68 0,00 1.067,71  1.067,71 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 1.169,93 1.169,93
9.145,74 9543 9.241,17 8.550,86  1.056,11  9.606,97 0,00 1.063,69  1.063,69 0,00 1.06874  1.068,74 0,00 1.07633  1.076,33 0,00 1.126,88 1.126,88 0,00 1.334,16  1.334,16 0,00 1.157,22 1.157,22
0,00 0,00 0,00  10.493,01 965,80 11.458,81 0,00 1.063,69  1.063,69 0,00 1.06874  1.068,74 0,00 1.07633 1.076,33 0,00 112688 1.126,88 0,00 1.33416  1.334,16 0,00 1.157,22 1.157,22
0,00 0,00 0,00 9.586,43 864,38  10.450,81 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 1.169,93 1.169,93
0,00 0,00 0,00 8.868,88 762,02 9.630,90 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 1.169,93 1.169,93
0,00 0,00 0,00 7.806,96 652,82  8.459,78 0,00 1.052,00  1.052,00 0,00 1.057,00 1.057,00 0,00 1.06450  1.064,50 0,00 111450  1.114,50 0,00 1.319,50  1.319,50 0,00 1.144,50 1.144,50
0,00 0,00 0,00 6.772,83 577,62  7.350,46 0,00 1.063,69  1.063,69 0,00 1.068,74  1.068,74 0,00 1.07633  1.076,33 0,00 112688 1.126,88 0,00 1.334,16  1.334,16 0,00 1.157,22 1.157,22
0,00 0,00 0,00 5.859,13 511,66  6.370,78 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 1.169,93 1.169,93
0,00 0,00 0,00 6.038,45 449,10  6.487,55 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 1.169,93 1.169,93
0,00 0,00 0,00 6.353,87 376,26  6.730,13 0,00 1.052,00  1.052,00 0,00 1.057,00 1.057,00 0,00 1.064,50  1.064,50 0,00 111450  1.114,50 0,00 1.31950  1.319,50 0,00 1.14450 1.144,50
0,00 0,00 0,00 6.053,28 313,34 6.366,62 0,00 1.063,69  1.063,69 0,00 1.06874  1.068,74 0,00 1.07633  1.076,33 0,00 1.126,88 1.126,88 0,00 1.334,16 1.33416  24.280,38  1.157,22 25.437,60
0,00 0,00 0,00 4.593,72 252,15  4.845,88 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 4.724,97 885,87 5.610,84
0,00 0,00 0,00 4.284,46 203,11  4.487,56 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 4.406,87 830,59 5.237,46
0,00 0,00 0,00 3.830,95 153,94  3.984,89 0,00 1.052,00  1.052,00 0,00 1.057,00 1.057,00 0,00 1.064,50  1.064,50 0,00 111450  1.114,50 0,00 1.319,50  1.319,50 3.940,40 762,10  4.702,50
0,00 0,00 0,00 3.469,21 11519  3.584,40 0,00 1.063,69  1.063,69 0,00 1.06874  1.068,74 0,00 1.07633 1.076,33 0,00 112688 1.126,88 0,00 1.33416  1.334,16 3.568,33 724,97  4.293,30
0,00 0,00 0,00 2.960,39 79,42 3.039,81 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 3.044,97 691,19 3.736,16
0,00 0,00 0,00 2.808,31 47,81 2.856,11 0,00 1.07538  1.075,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 2.888,54 655,56  3.544,11
0,00 0,00 0,00 1.669,26 17,63 1.686,89 247412 106369  3.537,81 0,00 1.06874  1.068,74 0,00 1.07633  1.076,33 0,00 1.126,88 1.126,88 0,00 1.334,16  1.334,16 2.604,10 615,01 3.219,11
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6.768,60  1.037,37  7.805,97 0,00 1.068,74  1.068,74 0,00 1.07633  1.076,33 0,00 1.126,88 1.126,88 0,00 1.334,16  1.334,16 541,42 584,87  1.126,30
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6.034,56 975,98  7.010,55 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6.054,12 911,09  6.965,21 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.439,92 827,59  6.267,51 0,00 1.057,00 1.057,00 0,00 1.064,50  1.064,50 0,00 111450  1.114,50 0,00 1.31950  1.319,50 0,00 572,25 572,25
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.423,60 778,93 6.202,52 0,00 1.06874  1.068,74 0,00 1.07633  1.076,33 0,00 1.126,88 1.126,88 0,00 1.334,16  1.334,16 0,00 578,61 578,61
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.635,63 729,16  5.364,79 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.458,04 679,31  5.137,35 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.080,78 617,64  4.698,42 0,00 1.057,00 1.057,00 0,00 1.064,50  1.064,50 0,00 111450  1.114,50 0,00 1.319,50  1.319,50 0,00 572,25 572,25
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.067,25 581,10  4.648,35 0,00 1.06874  1.068,74 0,00 1.07633 1.076,33 0,00 112688 1.126,88 0,00 1.33416  1.334,16 0,00 578,61 578,61
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.894,63 543,75  4.438,38 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.220,07 501,87  4.721,93 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.516,41 446,56  3.962,97 0,00 1.057,00  1.057,00 0,00 1.06450  1.064,50 0,00 111450  1.114,50 0,00 131950  1.319,50 0,00 572,25 572,25
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.604,89 41412 4.019,01 0,00 1.068,74  1.068,74 0,00 1.07633  1.076,33 0,00 1.126,88 1.126,88 0,00 1.33416  1.334,16 0,00 578,61 578,61
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.229,09 379,90  3.608,99 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.277,57 34518  3.622,75 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.967,41 306,56  3.273,97 0,00 1.068,74  1.068,74 0,00 1.07633 1.076,33 0,00 112688 1.126,88 0,00 1.33416  1.334,16 0,00 578,61 578,61
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.993,73 275,00  3.268,73 0,00 1.06874  1.068,74 0,00 1.07633  1.076,33 0,00 1.126,88 1.126,88 0,00 1.334,16  1.334,16 0,00 578,61 578,61
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.651,31 24583  2.897,14 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.693,90 217,32 2.911,22 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.393,59 184,25  2.577,84 0,00 1.057,00 1.057,00 0,00 1.064,50  1.064,50 0,00 111450  1.114,50 0,00 1.319,50  1.319,50 0,00 572,25 572,25
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.367,50 160,84  2.528,34 0,00 1.06874  1.068,74 0,00 1.07633 1.076,33 0,00 112688 1.126,88 0,00 1.33416  1.334,16 0,00 578,61 578,61
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.223,95 137,15  2.361,09 0,00 1.080,49  1.080,49 0,00 1.088,16  1.088,16 0,00 113927  1.139,27 0,00 1.348,82  1.348,82 0,00 584,97 584,97
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  10.529,34 113,23 10.642,57 100.000,00  1.080,49 101.08049 100.000,00  1.088,16 101.088,16 100.000,00  1.139,27 101.139,27 100.000,00  1.348,82 10134882  50.000,00 584,97 50.584,97
100.000,00  1.826,40  3,3067%  100.000,00 10.067,64  4,0827%  100.000,00 32.239,32  4,2567%  100.000,00 45.603,68  4,2981%  100.000,00 45.927,26  4,3290%  100.000,00 48.084,48  4,5351% 100.000,00 56.929,09  53827%  100.000,00 33.052,83  4,6293%
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Representacion de los tenedor es de los valor es.

Paralos Bonos de titulizacion no se constituira un Sindicato de Tenedores de Bonos.

En los términos previstos en € articulo 12 del Real Decreto 926/1998, corresponde a la
Sociedad Gestora, en calidad de gestora de negocios gjenos, la representacion y defensa
de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo a Fondo y de los
restantes acreedores ordinarios del mismo. En consecuencia, la Sociedad Gestora debera
supeditar sus actuaciones a la defensa de los mismos y ateniéndose a las disposiciones
gue se establezcan a efecto en cada momento.

Resoluciones, autorizacionesy aprobacionesen virtud delas cuales se emiten los
valores.

Las resoluciones acuerdos y autorizaciones por los que se procede a la realizacion de la
presente emisién de Bonos, son |0s que se enuncian a continuaci on:

a) Acuerdos societarios:

al Acuerdo de la Comision Ejecutiva del Santander de fecha 21 de mayo
de 2007 en virtud de Acuerdo ddl Consgo de Administracion del
Santander de 6 de marzo de 1999 por € que se delegaron en la
Comisén Ejecutiva dd Santander las facultades del Consgo de
Administracion que permiten a la Comision Ejecutiva acordar la cesion
delos Activos.

a2 Acuerdos del Consgo de Administracion de la Sociedad Gestora, de
fecha 30 de marzo de 2007 y 14 de mayo de 2007.

b) Registro del presente Folleto en la CNMV que ha tenido lugar con fecha 24 de
mayo de 2007.

C) Otorgamiento de la Escritura de Congtitucion que tendra lugar € 28 de mayo de
2007 y de la que se remitira copiaala CNMV, a AIAF, Mercado de Renta Fija
y alberclear antes del inicio del Periodo de Suscripcion.

Fecha de emision.

La fecha de emision de los Bonos, que sera la Fecha de Constitucion, serd € 28 de
mayo de 2007.

4.13.1 Efectosdelasuscripcion paralostitularesde los Bonos.

La suscripcion de los Bonos implica para cada titular de los Bonos la aceptacion
de los términos de la Escritura de Congtitucion y del presente Folleto.

4.13.2 Colectivo de potencialesinver sores.

La colocacién de la emision de Bonos se dirigira exclusvamente a inversores
cuaificados a los efectos del articulo 39 del Real Decreto 1310/2005, es decir, a
titulo enunciativo y no limitativo, personas juridicas autorizadas o reguladas
para operar en mercados financieros, incluyendo, entidades de crédito, empresas
de servicios de inversién, compafiias de seguros, ingtituciones de inversion
colectiva y sus sociedades gestoras, fondos de pensiones y sus sociedades
gestoras, otras entidades financieras autorizadas o reguladas, etc.

Una vez que la emision haya sido colocada en su totalidad y los Bonos sean
admitidos a negociacion en AIAF, los Bonos podran adquirirse libremente a
través de dicho mercado de acuerdo con sus propias hormas de contratacion.

La suscripcién de los Bonos implica para cada titular de los Bonos la aceptacion
de los términos de la Escritura de Congtitucion y ddl presente Folleto.
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4.13.3 Periodo de Suscripcion.

El Periodo de Suscripcion seiniciara alas 12:00 horas (CET) del 30 de mayo de
2007 y terminard alas 17:00 horas (CET) del mismo dia

4.13.4 DOndey ante quién puede tramitarse la suscripcion.

Las peticiones de suscripcion de los Bonos deberdn presentarse durante €
Periodo de Suscripcion a través de las Entidades Aseguradoras. Las solicitudes
de suscripcién, para ser tenidas en cuenta, deberan ser efectuadas por cualquier
medio admitido en Derecho.

4.13.5 Colocacion y adjudicacion de los Bonos.

Las Entidades Aseguradoras procederan libremente a la aceptacion o no de las
solicitudes de suscripcion recibidas, velando en todo caso para que no se
produzcan tratamientos discriminatorios entre las solicitudes que tengan
caracteristicas smilares. No obstante, las Entidades Aseguradoras podran dar
prioridad a las peticiones de aguellos de sus clientes que estimen maés
apropiadas 0 convenientes.

4.13.6 Formay Fecha de Desembolso.

La Fecha de Desembolso serda € 31 de mayo de 2007.

El desembolso de los Bonos serd a precio de emision del cien por cien (100%)
del nomind unitario, es decir, CIEN MIL EUROS (100.000 €).

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados |os Bonos, deberdn abonar ala
Entidad Aseguradora correspondiente, antes de las 13:00 horas (CET) de la
Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, € precio de emisén que
corresponda por cada Bono adjudicado.

Restriccionesalalibretransmisibilidad de los valores.

Los Bonos podréan ser libremente transmitidos por cuadquier medio admitido en
Derecho y de acuerdo con las normas AIAF. Latitularidad de cada Bono se transmitira
por transferencia contable. La inscripcidn de la transmisiéon a favor del adquirente en €

registro contable producira los mismos efectos que la tradicion de los titulos y desde ese
momento la transmision serd oponible a terceros. En este sentido, € tercero que
adquiera a titulo oneroso |os Bonos representados por anotaciones en cuenta de persona
gue, seguin los asientos del registro contable, aparezca legitimada para transmitirlos no

estard sujeto areivindicacion, ano ser que en e momento de la adquisicion haya obrado
de malafe o con culpagrave.

La congtitucion de derechos reales limitados u otra clase de gravamenes sobre los
Bonos debera inscribirse en la cuenta correspondiente. La inscripcion de la prenda
equivaldra a desplazamiento posesorio del titulo.

La congtitucion del gravamen seré oponible a terceros desde e momento en que haya
practicado la correspondiente inscripcion.

ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION.

Indicacién del Mercado en el que se negociaran los valores.

La Sociedad Gestora solicitarg, con carécter inmediato a la Fecha de Desembolso, la
admision a negociacion de la emision de Bonos en  Mercado AIAF, creado por la
Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros. Asimismo, la Sociedad Gestora
solicitarg, en representacion y por cuenta del Fondo, la inclusén de la emison en
Iberclear, de forma que se efectlie la compensacion y liquidacion de los Bonos de
acuerdo con las normas de funcionamiento que respecto de los valores admitidos a
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cotizacion en AIAF y representados mediante anotaciones en cuenta, tenga establecidas
0 puedan ser aprobadas en un futuro por Iberclear.

La Sociedad Gestora se compromete a que la admision de la emision en AIAF esté
concluida en € plazo de treinta (30) dias desde la Fecha de Desembolso, una vez
obtenidas | as autorizaciones correspondientes.

En caso de que no se cumpla este plazo, la Sociedad Gestora daré a conocer las causas
dd incumplimiento ala CNMV y d publico mediante la inclusién de un anuncio en un
periédico de difusién naciona o en € Boletin Diario de Operaciones de AIAF Mercado
de Renta Fija 0 en cuaquier otro medio de genera aceptacion por € mercado que
garanticen una difusién adecuada de la informacion, en tiempo y contenido, tanto las
causas de dicho incumplimiento como la nueva fecha prevista para la admision a
cotizacion de los vaores emitidos, sin perjuicio de las responsabilidades incurridas por
este hecho.

La Sociedad Gestora hace constar que conoce los requisitos y condiciones que se exigen
para la admision, permanenciay exclusion de los Bonos en AIAF segun la legislacion
vigente, asi como los requerimientos de sus Organos Rectores y acepta cumplirlos.

No esta previsto contratar una entidad que se comprometa a facilitar la liquidez de los
Bonos durante lavida de laemision.

Agente de Pagos y Entidades Depositarias.

a) Agentede Pagos:

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, designa d
Santander, que acepta, como Agente de Pagos para redizar € servicio financiero
de la emision de los Bonos. Las obligaciones asumidas por € Santander, en su
condiciéon de Agente de Pagos, en virtud del Contrato de Aseguramiento y
Colocacién de la Emisién son las siguientes.

Desembolso de laemision.

El Agente de Pagos procedera a abonar al Fondo antes de las 15:00 horas (hora
de Madrid) de la Fecha de Desembolso, vaor ese mismo dia, € importe que,

conforme a lo establecido en € Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la
Emison le abonen las Entidades Aseguradoras (incluyendo € importe
correspondiente a su propio compromiso de aseguramiento), deducida la propia
comision de aseguramiento, mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria ddl

Fondo.

Comunicacion del Tipo de Referencia EURIBOR.

En cada uno de los Momentos de Fijacion del Tipo, € Agente de Pagos
comunicara a la Sociedad Gestora € Tipo de Interés de Referencia que servira
de base para e caculo del Tipo de Interés Nominal aplicable a cada una de las
Series de Bonos.

Pagos con cargo a Fondo.

En cada una de las Fechas de Pago de los Bonos, € Agente de Pagos procedera
a efectuar € pago de intereses y de reembolso del principa de los Bonos
conforme alas instrucciones recibidas de la Sociedad Gestora.

Los pagos a redizar por € Agente de Pagos se llevaran a cabo através de las
correspondientes entidades participantes en Iberclear, en cuyos registros estén
inscritos los Bonos, segun |os procedimientos en curso en dicho servicio.

S en una Fecha de Pago no hubiera Fondos Disponibles para Amortizacion en
la Cuenta de Tesoreria 0 en la Cuenta de Exceso de Fondos, € Agente de Pagos
no estara obligado aredlizar pago aguno.



b)

En & supuesto de que la deuda a corto plazo del Santander experimentara, en
cuaquier momento de la vida de la emision de los Bonos, un descenso en su
cdificacion stuandose por debgo de F1, P-1 o A-1 (segin las escdas de
calificacion de Fitch, Moody's y Standard & Poor’s respectivamente), la Sociedad
Gestora, dispondré de un plazo maximo de treinta (30) Dias Hébiles a contar desde
el momento en que tenga lugar tal Situacion para, en nombre y representacion del
Fondo y previa comunicacion a las Agencias de Calificacion, adoptar alguna de las
opciones necesarias dentro de las descritas a continuacion que permitan mantener
un adecuado nivel de garantia respecto a los compromisos derivados de las
funciones del Agente de Pagos contenidas en € Contrato de Aseguramiento y
Colocacion de la Emision y no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacion:

(i) Obtener garantias 0 compromisos similares de una entidad o entidades de
crédito con cdificacion para su deuda a corto plazo no inferior aFl1, P-1y A-1
(seglin las escalas de cdificacion de Fitch, Moody's y Standard & Poor’s
respectivamente), que garanticen los compromisos asumidos por € Agente de
Pagos. Los costes y gastos derivados del otorgamiento de dichas garantias o
compromisos similares seran por cuenta del Agente de Pagos sustituido; o

(i) Sudtituir al Agente de Pagos por una entidad con calificacion para su deuda a
corto plazo no inferior a F1, R1 y A-1 (segln las escalas de calificacion de
Fitch, Moody's y Standard & Poor’s respectivamente), para que asuma, en las
mismas condiciones, las funciones de Agente de Pagos, siendo todos los costes
y gastos derivados del proceso de sustitucion por cuenta del Agente de Pagos
sudtituido.

En ninglin caso procedera la revocacion del nombramiento del Santander como Agente
de Pagos s no se ha designado como Agente de Pagos a una nueva entidad.

S d Santander fuera sustituido como Agente de Pagos, la Sociedad Gestora esta
facultada para fijar la comision a favor de la entidad sustituta. EI Santander no cobrara
comision aguna en su condicion de Agente de Pagos.

Entidades depositarias:
No aplicable.
GASTOSDE LA OFERTA Y DE LA ADMISION A COTIZACION.

L os gastos previstos son los siguientes:



1.2

7.3

74

a) Gastosde Constitucion (Gastos de documentacion, publicidad y tasas):

Euros
Tasas CNMV (paralaofertay la admision a cotizacion): 44.321,24 €
Tasas AIAF: 114.410,80 €
Tasas | berclear: 4.640,00 €
Gegtosiniciaes. 643.619,18 €
Subtotal: 806.991,22 €
b) Gastos de Emision:
Euros
Comisién de aseguramiento y colocacion (estimados): 2.127.300,00 €
Comision de estructuracion (Sociedad Gestora): 90.000 €
Subtotal: 2.217.300,00 €
TOTAL GENERAL: 3.024.291,22 €

Los gastos de constitucion y emision recogidos serén satisfechos con cargo a Préstamo
Subordinado descrito en € apartado 3.4.3.8) del Modulo Adicional.

Los gastos que se ocasionen con motivo de la liquidacion del Fondo serén a cargo de
éste.
INFORMACION ADICIONAL.

Personasy entidades asesor as en la emision.

a) SANTANDER DE TITULIZACION, SG.F.T., SA., interviene como asesor
legd y financiero de la estructura de la operacion.

b) DLA PIPER SPAIN, S.L. interviene como asesor lega de la estructura de la
operacion, en calidad de tercero independiente.

Informacién de la Nota de Valoresrevisada por los auditores.

No aplicable.

Declaracién o informe atribuido a una per sona en calidad de experto.

Ddoitte, cuyo nombre, direccion y datos de registro se recogen en e apartado 2.1 del
Documento de Registro, ha preparado un informe de revision de los principales
atributos de los Activos y que se recoge en € gpartado 2.2 de Médulo Adiciona y ha
redlizado la auditoria de las cuentas anuaes de la Sociedad Gestora y del Santander
correspondientes a los tres Ultimos ejercicios cerrados.

I nfor maciones aportadas por ter ceros.

Dentro de sus labores de comprobacion de la informacion contenida en € presente
Folleto, la Sociedad Gestora ha recibido confirmacién por parte del Cedente sobre la
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veracidad de las caracteristicas del Cedente y de los Activos, que se reproducen en €
gpartado 2.2.8. de Modulo Adiciond, asi como dd resto de informacion sobre
Cedente y los Activos que se contienen en € presente Folleto. En la Escritura de
Congtitucion del Fondo € Cedente reiterard a la Sociedad Gestora € cumplimiento de
dichas caracteristicas a la Fecha de Constitucion.

La Sociedad Gestora confirma que la informacién procedente del Cedente de los
Activos, se hareproducido con exactitud y que, en la medida en gque tiene conocimiento
de dlo y puede determinar a partir de la informacion facilitada por dicha entidad, no se
ha omitido ningin hecho que haria la informacion reproducida inexacta o engafiosa, ni
este Folleto omite hechos o datos significativos que puedan resultar relevantes para €
inversor.

Ratings.

Los Bonos incluidos en la presente Nota de Vaores tienen asignadas las siguientes
calificaciones ("ratings") por las agencias de calificacion de riesgo crediticio:

Fitch Moody's Standard & Poor's
SerieAl AAA Aaa AAA
Serie A2 AAA Aaa AAA
Serie A3 AAA Aaa AAA
Serie B AA Aa2 AA
SerieC A+ A3 A
SerieD BBB+ Baa3 BBB
SerieE BB+ Bal BB
SerieF CCC C CCC-

Las escalas de calificacion de deuda a largo plazo empleadas por las agencias son las
siguientes:

Calificaciones otor gadas por

Fitch Moody's | Standard & Poor’s Significado

AAA Aaa AAA Capacidad de pago de intereses y devolucion del
principal enormemente alta.

Para Moody’'s los valores calificados Aaa
corresponden a la cadificacibn mas eevada y
contienen e menor riesgo de inversion. Los pagos
de interés estan cubiertos por un margen amplio o
excepcionalmente estable y € cobro de principa es
seguro. Aunque es probable que los elementos de
proteccion cambien, no se espera que dteren la
solidez fundamental de estos valores.

AA Aa AA Capacidad muy fuerte para pagar intereses y
devolver principal.

Para Moody’'s los vaores cdificados Aa se
consideran de alta calidad en todos los sentidos.
Forman, junto con los calificados Aaa, € |lamado
grupo de ata caidad. Su cdlificacion es inferior ala
de los titulos Aaa por ser sus margenes de
proteccion menos amplios. La fluctuacion de los
elementos de proteccion puede ser mayor, 0 pueden
exigtir otros elementos que hagan percibir que €
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riesgo a largo plazo sea superior a de los valores
calificados Asa.

Fuerte capacidad de pagar interés y devolver €
principal. Los factores de proteccién se consideran
adecuados pero pueden ser susceptibles de empeorar
en € futuro.

Para Moody's los vaores calificados A tienen
buenas cuaidades como instrumentos de inversion,
y han de considerase como obligaciones de calidad
media-alta. Los factores que dan seguridad al cobro
de capital e intereses son adecuados, pero puede
haber elementos que sugieran un posible deterioro
en € futuro.

BBB

Baa

BBB

La proteccion de los pagos de interésy del principal
puede ser moderada, la capacidad de pago se
considera adecuada. Las condiciones de negocio
adversas podrian conducir a una capacidad
inadecuada para hacer los pagos de interés y del
principal.

Para Moody's los titulos cdificados Baa se
consideran de cdidad media (no estdn muy
protegidos ni poco respaldados). Los pagos de
intereses y principal se consideran adecuadamente
protegidos pero algunos elementos de proteccion
pueden no existir o ser poco fiables a largo plazo.
Estos valores carecen de cudidades de excelencia
como instrumentos de inversion y de hecho también
caracteristicas especulativas.

BB

Ba

BB

Grado especulativo. No se puede considerar que €
futuro esté asegurado. La proteccion del pago de
interesesy del principal es muy moderada.

Para Moody's los valores cdificados Ba se
considera que tienen elementos especulativos; su
futuro no es seguro. A menudo los pagos de
intereses 'y principal pueden estar muy
modestamente protegidos y, por lo tanto, ser
vulnerables en e futuro. Estos valores se
caracterizan por su situacion de incertidumbre.

CCcC

Caa

CCcC

Vulnerabilidad identificada a  incumplimiento.
Continuidad de los pagos dependiente de que las
condiciones financieras, econémicas y de los
negocios sean favorables.

Para Moody’s los valores calificados Caa son de
baja calidad. Estos valores pueden haber incumplido
los pagos ya o pueden contener elementos de peligro
con respecto a cobro del capital e intereses.

Incumplimiento actual o inminente.

Para Moody’s los valores calificados C pertenecen a
la categoria més baja de los valores cdlificados y la
posibilidad de que estos valores acancen aguna vez
vaor de inversion es remota.

Fitch aplica un signo més (+) o menos (-) en las categorias AA a CCC

que indicala posicion relativa dentro de cada categoria.

Moody’'s aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria
genérica de calificacion desde Aa hasta Caa. EI modificador 1 indica que
la obligacion esta situada en |a banda superior de cada categoria de rating
genérica;  modificador 2 indica una banda media y e modificador 3

indicala banda inferior de cada categoria genérica.
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Standard & Poor’s aplica un signo mas (+) o menos (-) en las categorias
AA aCCC gueindicala posicion relativa dentro de cada categoria.

Consider aciones sobr e |las calificaciones:

Las cdlificaciones asignadas por Fitch son una opinion acerca de la capacidad del
Fondo respecto a pago puntua de los intereses y € pago de principa de los Bonos
durante la vida de la operacién y, en todo caso, en o antes de la Fecha de
Vencimiento Legal de la misma, conforme con las condiciones estipuladas para
cada Serie de Bonos en € Folleto y en la Escritura de Congtitucion.

Las cdificaciones asignadas por Fitch se basan en los documentos e informacién
proporcionados por e emisor y sus expertosy agentesy estén sujetas alarecepcion
de los documentos finales. Fitch no audita, verifica ni comprueba la veracidad,
precision o exactitud de la citada informacion. Las calificaciones no constituyen un
andlisis sobre la adecuacion del precio del mercado, la adecuacién de los Bonos
para un inversor en particular o la exencion tributaria o la naturaleza imponible de
los pagos realizados en relacion con los Bonos. Las calificaciones pueden ser
modificadas, retiradas, suspendidas o puestas en "Rating Wacth" a consecuencia de
cambios en la informacion o en la precison de la informacion o a causa de la
recepcion de informacion adiciona, por insuficiencia de informacion o por
cualquier otrarazon que Fitch considere suficiente.

Las calificaciones asignadas a cada una de las Series de Bonos por Moody’ s miden
la pérdida esperada antes de la Fecha de Vencimiento Legal. En la opinion de
Moody’s, la estructura permite & pago puntual de los intereses y € f@go de
principal durante la vida de la operacién y, en cualquier caso, antes de la Fecha de
Vencimiento Legd, paralas Series Al, A2, A3, B, C,D y E, asi como € pago de
intereses y principa con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legd para la
Saie F.

El rating segin la definicion de Standard & Poor’s, es una opinion de la agencia
acerca del riesgo de crédito, de la capacidad del Fondo para € cumplimiento de los
pagos de intereses puntualmente en cada Fecha de Pago previstay € reembolso del
principal durante la vida de la operacion y en todo caso, antes del Vencimiento
Legd delamisma

La cdlificacion tiene en cuenta la estructura de la Emisién de los Bonos, los aspectos
legales de la misma y del Fondo que los emite, las caracteristicas de los préstamos
seleccionados para su cesion d Fondo y la regularidad y continuidad de flujos de la
operacion.

Las calificaciones de las Agencias de Calificacion no constituyen una evaluacion de la
probabilidad de que los deudores redlicen reembolsos anticipados de capital, ni de en
gué medida dichos reembolsos anticipados difieren de lo previsto origindmente. Las
cdificaciones no suponen, en modo aguno, una cadificacion del nivel de rendimiento
actuarial.

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

- son formuladas por las Agencias de Calificacion sobre la base de numerosas
informaciones que reciben, y de las cuales no garantizan ni su exactitud, ni que
sean completas, de forma que las Agencias de Calificacion no podran en forma
alguna ser consideradas responsables de las mismas, y,

- no congtituyen y, por tanto, no podrian en modo alguno interpretarse como una
invitacion, recomendacion o incitacion dirigida a los inversores para que
procedan a llevar a cabo cualquier ipo de operacion sobre los Bonos y, en
particular, a adquirir, conservar, gravar o vender dichos Bonos.

Las calificaciones finades asignadas pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en
cudquier momento por las Agencias de Cdificacion, en funcién de cudquier
informacion que llegue a su conocimiento. Dichas Stuaciones, que no congtituiran
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supuestos de Liquidacion Anticipada del Fondo, seran puestas en inmediato
conocimiento tanto de la CNMV como de los titulares de los Bonos, de conformidad
con lo previsto en € apartado 4 del Médulo Adiciondl.

Para redizar e proceso de cdificacion y seguimiento, las Agencias de Cdificacion
confian en la exactitud y lo completo de la informacién que le proporcionan €
Santander, la Sociedad Gestora, las Entidades Directoras, los auditores, |os abogados y
otros expertos.

Las mencionadas calificaciones crediticias son sdlo una opinién y no tienen por qué
evitar a los potenciaes inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis de los
valores aadquirir.

S, antes dd inicio del Periodo de Suscripcidn, las Agencias de Cdificacion no
confirmaran como finales cuaesquiera de las cadificaciones provisonaes asignadas,
esta circunstancia se comunicaria inmediatamente ala CNMV y se haria publica en la
forma prevista en e apartado 4 del Modulo Adicional. Esta circunstancia daria lugar a
la resolucion de la congtitucion del Fondo, de la emision de los Bonos, de los contratos,
salvo € Préstamo Subordinado, y de la cesidn de los Activos.
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22

MODULO ADICIONAL A LA NOTA DE VALORES

VALORES.

Importe de la emision.

El Fondo se congtituird con los Activos que € Santander cederd a Fondo en la Fecha de
Congtitucion cuyo principa tota sera iguad o ligeramente superior a TRES MIL
QUINIENTOS MILLONES DE EUROS (3.500.000.000 €).

Confirmacién de que la informacién relativa a una empresa o deudor que no
participe en la emisiéon se hareproducido.

No aplicable.

ACTIVOS SUBYACENTES.

Confirmacion sobrelacapacidad delosActivosde producir losfondos pagader osa
los valores.

De oconformidad con la informacion suministrada por € Cedente, la Sociedad Gestora
confirma que los flujos de principal, de intereses y de cuaesguiera otras cantidades
generadas por los Activos permiten, conforme a sus caracteristicas contractuales, hacer
frente a los pagos debidos y pagaderos alos Bonos.

No obstante, para cubrir posibles incumplimientos de pago por parte de los Deudores,
se han previsto una serie de operaciones de mejora crediticia que mitigan € riesgo de
impago, tanto de principal como de interés de los Bonos y que se encuentran descritas
en € apartado 3.4.2 dd presente Modulo Adicional. En Situaciones excepcionaes
dichas operaciones de mejora podrian ser insuficientes.

No todos los Bonos tienen € mismo riesgo de impago dadas las distintas calificaciones
crediticias asignadas a las distintas series de Bonos y que se detallan en € apartado 7.5
delaNotade Valores.

Cuando por razén de una modificacion en la normativa vigente o de la concurrencia de
circunstancias excepcionales, se produjera, a juicio de la Sociedad Gestora, una
ateracion sustancial o se desvirtuase de forma permanente € equilibrio financiero del

Fondo o cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relacion con alguno de los Bonos ose prevea que se va a producir, la
Sociedad Gestora podra proceder a la Liquidacion Anticipada dd Fondo y a la
consecuente Amortizacion Anticipada de la emision de los Bonos en los términos que
prevé e apartado 4.4.3. del Documento de Registro.

Por lo que serefiere a un grupo de activos discretos que respaldan la emisiéon.

Los Préstamos de los que derivan los Activos objeto de cesién al Fondo son Préstamos
Hipotecarios y Préstamos No Hipotecarios concedidos por la Divison de Banca
Comercia de Santander a empresas y autonomos con domicilio en Espafia con €
objeto de financiar sus actividades economicas o la adquisicion de bienes inmuebles
afectos a su actividad economica

2.2.1 Jurisdiccion legal por laqueserige el grupo de Activos.

Los Activos se rigen por laley espafiola

2.2.2 Descripcién delascaracteristicasgeneralesdelosdeudoresy del entorno
econdmico, asi como datos estadisticos globalesr eferidosalosactivosque
van a ser titulizados.

Los Activos a agrupar en € Fondo en la Fecha de Constitucion estaran
integrados por Préstamos No Hipotecarios y por Certificados de Transmision de
Hipoteca emitidos para participar de los derechos de crédito derivados de los
correspondientes Préstamos Hipotecarios, que integran la cartera preliminar.
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I nforme de Auditoria de los Activos

Para dar cumplimiento a lo establecido en € articulo 5 del Red Decreto
926/1998, la cartera preliminar de Préstamos de la que derivan los Activos ha
sido objeto de un informe de auditoria elaborado por la firma Deloitte, S.L., que
versa sobre una serie de atributos tanto cualitativos como cuantitativos de una
muestra de dicha cartera preliminar y, en concreto, sobre:

Naturaleza del Deudor cedido;
Identificacion del Deudor cedido;
Transmision de los Activos,

Fecha de formalizacion del Préstamo;
Fecha de vencimiento del Préstamo;
Tipo de interés o indice de referencia;
Diferencia dd tipo de interés;

Tipo de interés aplicado;

Sddo actua del Préstamo;

Retrasos en €l pago;

Titularidad,

Situacion concursdl;

Politica de concesién de riesgos; e
Importe inicial del Préstamo.

Adicionalmente, en relacion con los Préstamos Hipotecarios, € informe de
auditoria versa también sobre los siguientes atributos de una submuestra de
dicha cartera preliminar:

Clasificacion de la garantia hipotecaria;
Formdizacion de la garantia hipotecaria;
Inscripcion de la garantia hipotecarig;
Direccion de la propiedad hipotecaria;
Tasacion; y

Tasacion sobre viviendas de proteccion oficid.

La cartera preliminar de préstamos y créditos seleccionados de la que se
extraeran los Activos que seran cedidos al Fondo en la Fecha de Constitucion,
esté formada por veinticinco mil ochocientos ochenta 'y dos (25.882) Préstamos
cuyo principa pendiente de vencer, a 18 de aoril de 2007, ascendia a TRES
MIL SETECIENTOS VEINTISIETE MILLONES UN MIL SEISCIENTOS
OCHENTA Y NUEVE EUROS CON OCHENTA Y TRES CENTIMOS DE
EURO (3.727.001.689,83€).

Las tablas siguientes muestran la distribucion de los citados Préstamos segun
diversos criterios.

a) Distribucion de los Préstamos atendiendo al tipo de Deudor.

Atendiendo d tipo de Deudor, la distribucion de los Préstamos incluidos en la
cartera preliminar de Préstamos a 18 de abril de 2007 erala siguiente:

-61-



Deudor Principal Porcentaje NUmero de Por centaje sobre
pendiente (en sobre saldo Préstamos total de
miles de euros total Préstamos
salvo el total en

euros)

Microempresas 808.291,08 21,68 6.151 23,76
PYMES 689.909,39 18,51 1.905 7,36
Empresas 969.910,14 26,02 1.314 5,07
Grandes empresas 474.550,67 12,75 171 1
Cuenta Propia

(auténomos) 784.340,41 21,04 16.341 63,13
TOTAL 3.727.001.689,83 100,00% 25.882 100,00%

Dichos Préstamos han sido concedidos por la Divisén de Banca Comercia y
por la Divison de Banca Mayorista Globa ded Santander, y la siguiente
clasificacion es en base a criterio seguido por la misma, en funcién de
volumen de facturacién anua de la siguiente manera:

Tipo Deudor NiUmero de Préstamos
Microempresas Facturacion <= 2 MM euros
PYMES Facturacion 2-10 MM euros
Empresas Facturacion 10-18,030 MM euros
Grandes Empresas Facturacién > 18,030 MM euros

Este desglose de Deudores se ha hecho en base a criterio seguido por €
Santander y recogido en € apartado 2.2.7 ddl presente Modulo Adiciona que
considera € deudor/grupo como la misma unidad de riesgo. Dentro de
concepto de Deudor han de entenderse incluidas, por tanto, las entidades que
congtituyan una unidad de decision porque alguna de elas ostente o pueda
ostentar, directa o indirectamente, € control de las demas, o porque dicho
control corresponda a una o varias personas fisicas que actlen sistematicamente
en concierto.

El siguiente cuadro muestra la concentracion de los veinte mayores Deudores
con mayor peso de la cartera de Préstamos.
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CLASIFICACION POR DEUDOR

Fechade | Comunidad
Deudores | Principal pendiente % Vencimiento| Auténoma | Tipode Préstamo Actividad
Deudor 1 50.000.000,00 € 1,34% 14/01/2008 | Madrid Personal Intermediacion financiera
Fabricacion de maquinariay material
Deudor 2 50.000.000,00 € 1,34% | 26/09/2008| Catalufia Personal eléctrico
Deudor 3 43.455.730,00 € 1,17%| 08/07/2010| Andalucia Hipotecario Actividades inmobiliarias
Deudor 4 42.714.000,00 € 1,15% 13/06/2018 | Madrid Hipotecario Actividades inmobiliarias
Deudor 5 36.000.000,00 € 0,97% | 02/06/2007 | Madrid Personal Actividadesinmobiliarias
Deudor 6 36.000.000,00 € 0,97% | 23/12/2010| Catalufia Personal Industria quimica
Deudor 7 30.000.000,00 € 0,80% | 07/03/2009| Andalucia Personal Actividadesinmobiliarias
Deudor 8 27.111.312,00 € 0,73% 04/12/2009 | Madrid Personal Actividades inmobiliarias
Deudor 9 23.000.000,00 € 0,62% 04/05/2007 | Cataluia Hipotecario Actividades inmobiliarias
Deudor 10 21.750.000,00 € 0,58% | 01/12/2009| Catalufia Personal Industriadel papel
Deudor 11 20.583.333,34 € 0,55% | 29/12/2011| Andalucia Personal Electricidad, gas...
Deudor 12 20.000.000,00 € 0,54% | 17/04/2009| Vdencia Personal Construccién
Deudor 13 19.797.637,00 € 0,53% 08/06/2009 | Murcia Personal Actividades inmobiliarias
Deudor 14 18.628.600,00 € 0,50% 13/12/2034 | Cataluia Hipotecario Actividades inmobiliarias
Industria de productos alimenticios y
Deudor 15 17.000.000,00 € 0,46% | 30/12/2016| Pais Vasco Persona bebidas
Deudor 16 16.791.452,02 € 0,45% | 31/03/2018| Canarias Personal Hosteleria
Deudor 17 15.750.000,00 € 0,42% 27/06/2015| Madrid Personal Actividades inmobiliarias
Deudor 18 15.255.711,05 € 0,41% 12/03/2012| M adrid Personal Intermediacion financiera
Deudor 19 15.000.000,00 € 0,40% | 06/12/2011| Baleares Personal Hosteleria
Deudor 20 15.000.000,00 € 0,40% | 21/06/2008| Catalufia Hipotecario Construccién
Otros
(25.862) 3.193.163.914,42€| 85,68%
TOTAL 3.727.001.689,83 €| 100,00%

b) Distribucién de los Préstamos atendiendo al tipo de garantia.

En cuanto ala composicion de la cartera de Préstamos de la que se extraeran los
Activos que se cederan a Fondo, cabe destacar |0 siguiente:

Clasificacion por tipo de garantia
Principal pendiente Préstamos
€ % n° %
Préstamos Hipotecarios 1.572.424.756,43 42,19%% 5.134,00 19,84%
Préstamos No Hipotecarios 2.154.576.933,40 57,81% 20.748,00 80,16%
Totales: 3.727.001.689,83 100,00 25.882,00 100,00




c¢) Valores maximo, minimo y medio de los principales de los Préstamos
El sguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos por principa

pendiente.
PRINCIPAL PENDIENTE DE LOSPRESTAMOS
Intervalo Principal pendiente Préstamos
(milesde euros
(euros) salvo el total, en % ne %
euros)
Desde Hasta

27,15 199.999,99 798.512,07 21,42 22724 87,79
200.000,00 699.999,99 807.014,77 21,65 2422 9,35
700.000,00 1.199.999,99 278.289,36 7,46 306 1,18
1.200.000,00 1.699.999,99 190.996,44 5,12 137 0,52
1.700.000,00 2.199.999,99 116.624,52 312 61 0,23
2.200.000,00 2.699.999,99 112.030,32 3,00 46 0,17
2.700.000,00 3.199.999,99 97.576,07 2,61 33 0,12
3.200.000,00 3.699.999,99 69.177,50 1,85 20 0,07
3.700.000,00 4.199.999,99 101.292,83 2,71 26 0,10
4.200.000,00 4.699.999,99 76.142,46 2,04 17 0,06
4.700.000,00 5.199.999,99 34.393,38 0,92 7 0,02
5.200.000,00 5.699.999,99 38.879,21 1,04 7 0,02
5.700.000,00 6.199.999,99 71.427,38 1,91 12 0,04
6.200.000,00 6.699.999,99 12.935,19 0,34 2 0,00
6.700.000,00 7.199.999,99 41.473,24 111 6 0,02
7.200.000,00 7.699.999,99 37.738,28 1,01 5 0,01
7.700.000,00 8.199.999,99 31.741,55 0,85 4 0,01
8.200.000,00 8.699.999,99 33.733,12 0,90 4 0,01
8.700.000,00 9.199.999,99 26.897,26 0,72 3 0,01
9.200.000,00 9.699.999,99 37.830,43 1,01 4 0,01
9.700.000,00 10.199.999,99 10.000,00 0,26 1 0,00
10.200.000,00 10.699.999,99 31.600,32 0,84 3 0,01
11.200.000,00 11.699.999,99 45.200,00 1,21 4 0,01
11.700.000,00 12.199.999,99 59.976,87 1,60 5 0,01
12.700.000,00 13.199.999,99 25.805,69 0,69 2 0,00
13.200.000,00 13.699.999,99 13.600,00 0,36 1 0,00
14.700.000,00 15.199.999,99 59.742,57 1,60 4 0,01
16.700.000,00 17.199.999,99 33.791,45 0,90 2 0,00
18.200.000,00 18.699.999,99 18.628,60 0,49 1 0,00
19.700.000,00 20.199.999,99 39.797,63 1,06 2 0,00
20.200.000,00 20.699.999,99 41.233,33 1,10 2 0,00
21.700.000,00 22.199.999,99 21.750,00 0,58 1 0,00
22.700.000,00 23.199.999,99 23.000,00 0,61 1 0,00
29.700.000,00 30.199.999,99 30.000,00 0,80 1 0,00
35.700.000,00 36.199.999,99 72.000,00 1,93 2 0,00
37.200.000,00 50.000.000,00 186.169,73 4,99 4 0,01
Totales: 3.727.001.689,83 100 25.882 100

Principal pendiente maximo: 50.000.000,00 euros

Principal pendiente medio: 143.999,75 euros

Principal pendiente minimo: 27,15 euros




d) Valores maximo, minimo y medio de los importes iniciales de los
Préstamos.

El siguiente cuadro recoge la relacion estadistica de |os Préstamos.

IMPORTESINICIALESDE LOSPRESTAMOS

Intervalo Principal pendiente Préstamos
(milesde euros
(euros) salvo el total, en % n° %
€euros)
Desde Hasta

49,50 199.999,99 920.685,13 19,92 21.975 84,90
200.000,00 699.999,99 1.006.751,19 21,79 2.984 11,52
700.000,00 1.199.999,99 327.128,10 7,08 367 1,41
1.200.000,00 1.699.999,99 279.643,89 6,05 201 0,77
1.700.000,00 2.199.999,99 134.548,62 2,91 70 0,27
2.200.000,00 2.699.999,99 118.153,81 2,55 49 0,18
2.700.000,00 3.199.999,99 143.289,19 3,10 49 0,18
3.200.000,00 3.699.999,99 110.639,36 2,39 32 0,12
3.700.000,00 4.199.999,99 82.201,19 1,77 21 0,08
4.200.000,00 4.699.999,99 94.548,76 2,04 21 0,08
4.700.000,00 5.199.999,99 69.443,88 1,50 14 0,05
5.200.000,00 5.699.999,99 27.635,81 0,59 5 0,01
5.700.000,00 6.199.999,99 65.778,11 1,42 11 0,04
6.200.000,00 6.699.999,99 38.749,35 0,83 6 0,02
6.700.000,00 7.199.999,99 69.175,77 1,49 10 0,03
7.200.000,00 7.699.999,99 44.899,77 0,97 6 0,02
8.200.000,00 8.699.999,99 42.358,12 0,91 5 0,01
8.700.000,00 9.199.999,99 36.015,18 0,77 4 0,01
9.200.000,00 9.699.999,99 28.433,94 0,61 3 0,01
9.700.000,00 10.199.999,99 30.000,00 0,64 3 0,01
10.200.000,00 10.699.999,99 31.600,32 0,68 3 0,01
10.700.000,00 11.199.999,99 22.100,00 0,47 2 0,00
11.200.000,00 11.699.999,99 45.200,00 0,97 4 0,01
11.700.000,00 12.199.999,99 71.800,00 1,55 6 0,02
12.700.000,00 13.199.999,99 25.700,00 0,55 2 0,00
13.200.000,00 13.699.999,99 13.633,68 0,29 1 0,00
13.700.000,00 14.199.999,99 28.096,25 0,60 2 0,00
14.700.000,00 15.199.999,99 45.000,00 0,97 3 0,01
15.200.000,00 15.699.999,99 31.100,00 0,67 2 0,00
15.700.000,00 16.199.999,99 15.923,48 0,34 1 0,00
16.700.000,00 17.199.999,99 17.000,00 0,36 1 0,00
17.700.000,00 18.199.999,99 36.000,00 0,77 2 0,00
18.700.000,00 19.199.999,99 19.163,00 0,41 1 0,00
19.700.000,00 20.199.999,99 39.797,63 0,86 2 0,00
20.200.000,00 20.699.999,99 20.650,00 0,44 1 0,00
20.700.000,00 21.199.999,99 20.825,00 0,45 1 0,00
22.700.000,00 23.199.999,99 23.000,00 0,49 1 0,00
23.700.000,00 24.199.999,99 24.000,00 0,51 1 0,00
24.700.000,00 25.199.999,99 24.700,00 0,53 1 0,00
29.700.000,00 30.199.999,99 60.000,00 1,29 2 0,00
35.700.000,00 36.199.999,99 36.000,00 0,77 1 0,00
37.200.000,00 65.000.000,00 298.655,73 6,46 6 0,02
Totales: 4.620.024.358,11 100 25.882 100

Principal inicial maximo: 65.000.000,00 euros

Principal inicial medio: 178.503,37 euros

Principal inicial minimo: 49,50 euros




€) Tipo deinterésefectivo aplicable o carga financiera en la actualidad:
tipos maximo, minimo y medio de los Préstamos.

El diez coma treintay siete por ciento (10,37%) de la cartera de Préstamos son
Préstamos con un tipo de interés fijo medio del cuatro coma ochenta y Siete por
ciento (4,87%).

El dieciséis coma noventa y cuatro por ciento (16,94%) de los Préstamos son
Préstamos con un tipo de interés variable referenciado al EURIBOR a tres (3)
meses mas un margen medio del cero coma cincuenta y cuatro por ciento
(0,54%), un cincuenta y Sete coma cero dos por ciento (57,02%) de los
Préstamos son Préstamos con un tipo de interés variable referenciado a
EURIBOR adoce (12) meses mas un margen medio del cero coma setentay ocho
por ciento (0,78%) y un quince coma sesenta y siete por ciento (15,67%) de los
Préstamos son Préstamos referenciados a otro tipo de interés variable.

El sguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos segun los indices de
referencia de los mismos.

TIPOSDE INTERES DE REFERENCIA DE LOSPRESTAMOS

Principal pendiente Préstamos
(miles de euros salvo el
total, en euros) % ne %
Euribor a1 afio 2.125.229,14 57,02 9.149 35,35
Euribor a3 meses 631.460,71 16,94 493 1,90
Euribor a6 meses 205.962,67 5,53 396 1,53
ICO PYMES?Y 310.683,06 8,34 2.361 9,12
IRPH® 67.298,42 1,81 549 2,12
Fijo 386.367,69 10,37 12.934 49,97
Totales: 3.727.001,69 100 25.882 100

(1) Bgjo la denominacion 1CO PYMES se entienden incluidos |os tipos de interés de referencia aplicables a
los contratos de préstamo suscritos entre €l Santander y los Deudores en base a los Convenios Linea ICO-
PYME suscritos periédicamente entre el Santander y € Instituto de Crédito Oficial (ICO) y que en cada

momento estuvieran vigentes.

(2) Seentiende por IRPH tipo de interés medio de |os préstamos hipotecarios a mas de tres afios concedidos
por el conjunto de entidades financieras durante el mes en curso para la adquisicion de vivienda libre y estad

expresado en Tasa Anual Equivaente.

El margen medio de los Préstamos es € cero coma setenta y cinco por ciento

(0,75%).

El sguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos en funcion del tipo

de interés nomina actual.




TIPOSDE INTERESACTUALESDE LOSPRESTAMOS

Intervalo Principal pendiente Préstamos
(milesdeeuros salvo
(%) el total, en euros) % ne %
Desde Hasta
15 1,99 22.261,46 0,59 113 0
2 2,49 2.589,39 0,06 210 0
25 2,99 22.010,41 0,59 226 0
3 3,49 128.711,66 3,45 592 2
35 3,99 629.885,79 16,9 2.269 8
4 4,49 1.643.352,39 44,09 5.686 21
4,5 4,99 977.946,37 26,23 3.267 12
5 5,49 151.906,24 4,07 1.409 5
55 5,99 34.193,45 0,91 1.137 4
6 6,49 26.632,32 0,71 1.316 5
6,5 6,99 19.846,34 0,53 1.485 5
7 7,49 16.917,24 0,45 1.578 6
75 7,99 14.973,21 04 1.594 6
8 8,49 16.126,02 0,43 1.881 7
8,5 8,99 8.371,51 0,22 1.142 4
9 9,49 3.033,19 0,08 355 1
9,5 9,99 7.522,75 0,2 1.383 5
10 18 721,84 0,01 239 0
Totales: 3.727.001.689,83 100 25.882 100
Tipo inter és maximo: 18,00
Tipo interésmedio ponderado: 4,37
Tipo deinterés minimo: 1,50
f) Fechas de formalizacion de los Préstamos.
FECHA DE FORMALIZACION DE LOSPRESTAMOS
Intervalo Principal pendiente Préstamos
(milesdeeuros salvo % no %
el total, en euros)
Desde Hasta
29/06/1994 30/06/1994 112,51 0 1 0
1/07/1994 31/12/1994 0,00 0 0 0
1/01/1995 30/06/1995 114,93 0 5 0,01
1/07/1995 31/12/1995 22,44 0 2 0
1/01/1996 30/06/1996 170,70 0 8 0,03
1/07/1996 31/12/1996 112517 0,03 9 0,03
1/01/1997 30/06/1997 2.239,85 0,06 30 0,11
1/07/1997 31/12/1997 552,84 0,01 33 0,12
1/01/1998 30/06/1998 3.587,10 0,09 59 0,22
1/07/1998 31/12/1998 4.249,90 0,11 61 0,23
1/01/1999 30/06/1999 12.453,88 0,33 88 0,34
1/07/1999 31/12/1999 14.525,19 0,38 149 0,57
1/01/2000 30/06/2000 10.439,03 0,28 197 0,76
1/07/2000 31/12/2000 12.304,63 0,33 143 0,55
1/01/2001 30/06/2001 24.413,16 0,65 275 1,06
1/07/2001 31/12/2001 21.528,37 0,57 188 0,72
1/01/2002 30/06/2002 19.109,15 0,51 514 1,98
1/07/2002 31/12/2002 36.407,98 0,97 621 2,39
1/01/2003 30/06/2003 166.021,84 4,45 1.006 3,88
1/07/2003 31/12/2003 198.715,57 5,33 1.057 4,08
1/01/2004 30/06/2004 196.678,91 5,27 1.857 7,17
1/07/2004 31/12/2004 282.187,52 7,57 2.348 9,07
1/01/2005 30/06/2005 478.227,84 12,83 4.151 16,03
1/07/2005 31/12/2005 746.266,25 20,02 4514 17,44
1/01/2006 30/06/2006 879.140,60 23,58 5.410 20,9
1/07/2006 27/12/2006 616.406,21 16,53 3.156 12,19
Totales: 3.727.001.689,83 100 25.882 100
Fecha de for malizacién méxima: 27/12/2006
Fecha de formalizacién media: 12/6/2005
Fecha de formalizacion minima: 29/06/1994
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¢)

Fecha de vencimiento final.

Laamortizacion de los Préstamos se produce durante toda la vida restante hasta la
amortizacion total, periodo durante € cua los Deudores deben satisfacer las
cuotas comprensivas de reembolso del capitd y de intereses.

El siguiente cuadro muestra la distribucién de los Préstamos segun la fecha de
amortizacion final de éstos en intervalos anuaes:

FECHAS DE VENCIMIENTO DE LOS PRESTAMOS

Intervalo Principal pendiente Pr éstamos
(milesde euros salvo el
total, en euros) % ne %
Desde Hasta
1/05/2007 31/12/2007 270.042,15 7,24 3.068 11,85
1/01/2008 31/12/2008 441.610,96 11,84 4.380 16,92
1/01/2009 31/12/2009 340.296,58 9,13 4.091 15,8
1/01/2010 31/12/2010 359.458,61 9,64 3.698 14,28
1/01/2011 31/12/2011 397.778,90 10,67 3.744 14,46
1/01/2012 31/12/2012 190.888,64 5,12 720 2,78
1/01/2013 31/12/2013 207.591,46 5,56 867 3,34
1/01/2014 31/12/2014 90.733,03 2,43 396 1,53
1/01/2015 31/12/2015 89.333,19 2,39 194 0,74
1/01/2016 31/12/2016 153.331,69 4,11 276 1,06
1/01/2017 31/12/2017 78.861,35 2,11 167 0,64
1/01/2018 31/12/2018 144.869,57 3,88 165 0,63
1/01/2019 31/12/2019 35.019,06 0,93 105 0,4
1/01/2020 31/12/2020 72.525,32 1,94 256 0,98
1/01/2021 31/12/2021 88.133,78 2,36 207 0,79
1/01/2022 31/12/2022 15.169,26 0,4 60 0,23
1/01/2023 31/12/2023 20.917,53 0,56 76 0,29
1/01/2024 31/12/2024 55.086,80 1,47 183 0,7
1/01/2025 31/12/2025 68.069,73 1,82 276 1,06
1/01/2026 31/12/2026 50.098,18 1,34 183 0,7
1/01/2027 31/12/2027 9.135,38 0,24 55 0,21
1/01/2028 31/12/2028 18.019,81 0,48 127 0,49
1/01/2029 31/12/2029 31.885,92 0,85 208 0,8
1/01/2030 31/12/2030 41.750,29 1,12 241 0,93
1/01/2031 31/12/2031 30.173,71 0,8 152 0,58
1/01/2032 31/12/2032 14.938,15 0,4 86 0,33
1/01/2033 31/12/2033 39.753,51 1,06 202 0,78
1/01/2034 31/12/2034 93.239,21 2,5 430 1,66
1/01/2035 31/12/2035 102.364,84 2,74 539 2,08
1/01/2036 31/12/2036 69.177,51 1,85 275 1,06
1/01/2037 31/12/2037 1.139,68 0,03 4 0,01
1/01/2038 31/12/2038 4.045,24 0,1 13 0,05
1/01/2039 31/12/2039 1.961,36 0,05 13 0,05
1/01/2040 31/12/2040 5.920,49 0,15 33 0,12
1/01/2041 31/12/2041 7.707,57 0,2 34 0,13
1/01/2042 31/12/2042 1.324,54 0,03 6 0,02
1/01/2043 31/12/2043 1.228,33 0,03 6 0,02
1/01/2044 31/12/2044 2.751,59 0,07 10 0,03
1/01/2045 31/12/2045 47.971,32 1,28 204 0,78
1/01/2046 26/09/2046 32.697,24 0,87 132 0,51
Totales: 3.727.001.689,83 100 25.882 100
Fecha vencimiento maxima: 26/09/2046
Fecha vencimiento media: 16/8/2016
Fecha vencimiento minima: 01/05/2007

El sguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos con un
vencimiento (i) entre 20 y 30 afos y (ii) superior a 30 afios y su desglose entre
Préstamos con garantias personales y Préstamos con garantias hipotecarias.

Des(ljgterv::;;ta Hipotecario/Personal | Saldo % saldo | Prestamos | % n°prestamos
1/05/2007 31/12/2026 Hipotecario y Personal 3.169.815,79 85,04 23.112 89,30
1/01/2027 31/12/2036 Hipotecario 432.690,67 11,60 2.298 8,88
1/01/2027 31/12/2036 Personal 17.747,66 0,47 17 0,07
1/01/2037 26/09/2046 Hipotecario 106.747,36 2,86 454 1,75
1/01/2037 26/09/2046 Personal 1.089,04 0,03 1 0,00

Totales: 3.727.001.689,83 100,00 25.882 100,00

h)

Proposito de los Préstamos cedidos por el Santander.

Los siguientes cuadros muestran la distribucién sectoria de los Préstamos segiin
los sectores a los que pertenecen los Deudores:
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CLASIFICACION POR SECTORES DE LOS PRESTAMOS

Descripcién del Sector Principal pendiente Préstamos
(milesde euros
salvo €l total, en
(Codigos CNAE) eur os) % n° %
0| OTROS 171.061.212,89 4,58 3.151 12,2
AGRICULTURA, GANADERIA, CAZA Y ACTIVIDADES DE LOS SERVICIOS
1| R 114.663.691,15 3,07 2127 8,21
SELVICULTURA, EXPLOTACION FORESTAL Y ACTIVIDADES DE LOS 0,05
2| SERVI 1.947.796,83 40 0,15
PESCA, ACUICULTURA Y ACTIVIDADES DE LOS SERVICIOS
5| RELACIONADO 19.791.140,37 0,53 84 032
EXTRACCION Y AGLOMERACION DE ANTRACITA, HULLA, LIGNITO Y
10| TURB 458.448,63 0,01 3 001
EXTRACCION DE CRUDOS DE PETROLEO Y GAS NATURAL;
11| ACTIVIDADES D 1.162.294,78 0,03 5 001
13| EXTRACCION DE MINERALES METALICOS 39.893,41 0 2 0
14| EXTRACCION DE MINERALES NO METALICOS NI ENERGETICOS 17.392.384,24 0,46 96 0,37
15| INDUSTRIA DE PRODUCTOSALIMENTICIOSY BEBIDAS 168.378.469,49 4,51 524 2,02
16| INDUSTRIA DEL TABACO 500.625,88 0,01 8 0,03
17 | INDUSTRIA TEXTIL 16.963.823,51 0,45 125 0,48
18| INDUSTRIA DE LA CONFECCION Y DE LA PELETERIA 15.180.647,48 0,4 118 0,45
PREPARACION, CURTIDO Y ACABADO DEL CUERO; FABRICACION DE
19| ARTI 8.687.438,40 0,23 80 0,3
INDUSTRIA DE LA MADERA Y DEL CORCHO, EXCEPTO MUEBLES;
20| CESTERI 23.112.722,71 0,62 187 0,72
21| INDUSTRIA DEL PAPEL 42.495.564,57 1,14 67 0,25
22| EDICION, ARTES GRAFICAS Y REPRODUCCION DE SOPORTES GRABADOS 17.492.249,45 0,46 159 0,61
COQUERIAS, REFINO DE PETROLEO Y TRATAMIENTO DE 0,01
23| COMBUSTIBLES 597.511,51 5 001
24 INDUSTRIA QUIMICA 65.101.461,24 1,74 131 0,5
25| FABRICACION DE PRODUCTOS DE CAUCHO Y MATERIAS PLASTICAS 27.315.394,74 0,73 121 0,46
26 | FABRICACION DE OTROS PRODUCTOS MINERALES NO METALICOS 61.005.198,84 1,63 194 0,74
27| METALURGIA 21.866.319,28 0,58 120 0,46
FABRICACION DE PRODUCTOS METALICOS, EXCEPTO MAQUINARIA Y
28| EQUI 67.181.496,92 1,8 381 1,47
INDUSTRIA DE LA CONSTRUCION DE MAQUINARIA Y EQUIPO
29| MECANICO 62.032.445,78 1,66 243 0,93
30| FABRICACION DE MAQUINAS DE OFICINA Y EQUIPOS INFORMATICOS 1.011.979,33 0,02 7 002
31| FABRICACION DE MAQUINARIA Y MATERIAL ELECTRICO 64.562.240,16 1,73 96 0,37
FABRICACION DE MATERIAL ELECTRONICO; FABRICACION DE EQUIPO
32|Y 4.647.362,95 0,12 23 0,08
33| FABRICACION DE EQUIPO E INSTRUMENTOS MEDI CO-QUIRURGICOS DE 6.669.194,88 0,17 22 0,08
FABRICACION DE VEHICULOS DE MOTOR, REMOLQUES Y
34| SEMIRREMOLQUES 12.131.658,65 0,32 53 0,2
35| FABRICACION DE OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE 2.853.334,75 0,07 27 0,1
36| FABRICACION DE MUEBLES; OTRAS INDUSTRIAS MANUFACTURERAS 17.861.332,77 0,47 267 1,03
37| RECICLAJE 3.566.163,58 0,09 18 0,06
40| PRODUCCION Y DISTRIBUCION DE ENERGIA ELECTRICA, GAS, VAFORY 31.640.334,85 0,84 51 0,19
41| CAPTACION, DEPURACION Y DISTRIBUCION DE AGUA 9.539.949,00 0,25 15 0,05
45| CONSTRUCCION 311.774.519,43 8,36 2519 9,73
VENTA, MANTENIMIENTO Y REPARACION DE VEHICULOS DE MOTOR,
50| MOT 63.162.542,90 1,69 646 2,49
COMERCIO AL POR MAYOR E INTERMEDIARIOS DEL COMERCIO,
51| EXCEPTO 198.468.178,02 5,32 1.343 5,19
COMERCIO AL POR MENOR, EXCEPTO EL COMERCIO DE VEHICULOS DE
52 MO 181.616.841,61 4,87 3.407 1326
55| HOSTELERIA 235.248.795,85 6,31 2.183 8,44
60| TRANSPORTE TERRESTRE; TRANSPORTE POR TUBERIAS 95.265.138,72 2,55 1.468 5,67
TRANSPORTE MARITIMO, DE CABOTAJE Y POR VIAS DE NAVEGACION
61| INT 4.226.663,04 0,11 10 0,03
62| TRANSPORTE AEREO Y ESPACIAL 2.411.081,91 0,06 4 0,01
ACTIVIDADES ANEXAS A LOS TRANSPORTES; ACTIVIDADES DE
63| AGENCIAS 30.913.279,93 0,82 351 1,35
64 | CORREOS Y TELECOMUNICACIONES 8.743.441,24 0,23 71 0,27
INTERMEDIACION FINANCIERA, EXCEPTO SEGUROS Y PLANES DE
65| PENSIO 82.714.417,27 2,21 28 0,1
67| ACTIVIDADES AUXILIARES A LA INTERMEDIACION FINANCIERA 7.839.098,74 0,21 126 0,48
70| ACTIVIDADES INMOBILIARIAS 966.249.790,73 25,92 1.244 482
71| ALQUILER DE MAQUINARIA Y EQUIPO SIN OPERARIO, DE EFECTOS PERS 9.293.873,99 0,24 75 0,28
72| ACTIVIDADES INFORMATICAS 10.594.468,03 0,28 143 0,55
73| INVESTIGACION Y DESARROLLO 99.125,08 0 7 002
74| OTRAS ACTIVIDADES EMPRESARIALES 161.702.766,28 4,33 1.616 6,25
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ADMINISTRACION PUBLICA, DEFENSA Y SEGURIDAD SOCIAL

75| OBLIGATORI 1.109.464,02 0,02 9 0,03
80| EDUCACION 30.802.109,16 0,82 186 0,71
85| ACTIVIDADES SANITARIASY VETERINARIAS, SERVICIO SOCIAL 87.179.864,98 2,33 690 2,66
90| ACTIVIDADES DE SANEAMIENTO PUBLICO 6.949.761,90 0,18 22 0,08
91| ACTIVIDADES ASOCIATIVAS 70.314.814,52 1,88 361 1,39
92| ACTIVIDADES RECREATIVAS, CULTURALESY DEPORTIVAS 44.631.013,00 1,19 336 1,3
93| ACTIVIDADES DIVERSAS DE SERVICIOS PERSONALES 36.045.244,69 0,96 468 1,8
95 | HOGARES QUE EMPLEAN PERSONAL DOMESTICO 783.611,77 0,02 19 0,07

Totales: 3.727.001.689,83 100,00 _ 25.882 100

i) I ndicacién dela distribucion geografica por Comunidades Auténomas.

El cuadro siguiente muestra, a 18 de abril de 2007, la distribucidn geogréfica de
los Préstamos, segun las Comunidades Auténomas donde se hdla € domicilio
socia de los Deudores.

PRINCIPAL PENDIENTE DE LOSPRESTAMOS DESGLOSADOS POR COMUNIDADES
AUTONOMAS
Comunidad Autonoma Principal pendiente Préstamos
(milesdeeurossalvo
el total, en euros) % n° %

01 Andalucia 458.497,18 12,30 3.334 12,88
02 Aragon 119.853,97 321 1.359 525
03 Asturias 48.592,48 1,30 520 2,00
04 Baleares 85.668,70 2,29 575 2,22
05 Canarias 236.963,32 6,35 2.269 8,76
06 Cantabria 54.123,55 1,45 887 3,42
07 Castilla-La mancha 107.445,08 2,88 1.347 5,20
08 Castilla-Ledn 165.240,83 4,43 2.028 7,83
09 Catalufia 650.980,08 17,46 3.855 14,89
10 Ceuta 295,79 0,00 9 0,03
11 Extremadura 45.880,96 1,23 665 2,56
12 Gdlicia 105.021,81 2,81 1.232 4,76
13LaRioja 34.916,31 0,93 276 1,06
14 Madrid 919.175,06 24,66 3.221 12,44
15 Méelilla 1.151,45 0,03 27 0,10
16 Murcia 104.979,77 2,81 676 2,61
17 Navarra 49.385,07 1,32 359 1,38
18 Pais Vasco 266.540,70 7,15 1.091 4,21
19 Vdencia 272.289,49 7,30 2.152 8,31

Totales: 3.727.001.689,83 100 25.882 100

)i Morosidad de |la cartera de Préstamos cedidos por el Santander.

Por lo que respecta a los Préstamos que serén cedidos a Fondo, € Santander
garantiza que ninguno de elos presentard pagos pendientes en la Fecha de
Congtitucion del Fondo superiores a 30 dias.

| RETRASOSEN EL PAGO DE LASCUOTAS

Intervalo Principal pendiente Préstamos
(miles de euros salvo
(dias) el total, en euros) % N° %

0-9 3.581.118,30 96,08 23.935 92,47

10-19 51.803,60 1,38 596 23
20-29 25.314,70 0,67 388 1,49
30-39 10.265,30 0,27 185 0,71

40- 49 24.222,30 0,64 170 0,65

50 - 59 13.233,80 0,35 194 0,74

60 - 69 8.642,70 0,23 164 0,63
70-79 6.776,80 0,18 142 0,54

80 - 89 5.623,80 0,15 108 0,41
Totales: 3.727.001.689,83 100 25.882 100
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K)

Periodicidad en el pago de las cuotas.

PERIODICIDAD EN EL PAGO DE LASCUOTAS

Descripcion Principal pendiente Préstamos
(milesde euros salvo
el total, en eur 0s) % Ne° %
Mensual 2.058.019,62 55,21 22.939 88,63%
Trimestral 1.247.855,53 33,48 1878 7,26%
Semestral 359.307,59 9,64 964 3,72%
Bimensual 69,43 0 2 0,01%
Anual 57.210,85 1,53 95 0,37%
Al vencimiento 4.538,64 0,12 4 0,02%
Totales: 3.727.001.689,83 100 25.882 100
) Carencia

Los siguientes cuadros muestran los Préstamos en los que exista un plazo de
carencia en cuanto al reembolso de principal, asi como € periodo de findizacion

dd mismo.
Carencia Principal Pendiente Préstamos
(euros) % Ne° %
Con carencia 655.048.056,91 17,58 992 3,83
Sin carencia 3.071.953.632,92 82,42 24.890 96,17
Total general: 3.727.001.689,83 100.00 25.882 100.00
CARENCIA
Principal Pendiente Préstamos
Afios (miles de euros) % NUmero %
2007 Trim.1 13.340.420,00 2,04% 78 7,86%
Trim.2 144.434.305,72 22,05% 192 19,35%
Trim.3 77.068.967,62 11,77% 136 13,71%
Trim.4 91.624.296,12 13,99% 61 6,15%
2008 Trim.1 70.815.533,21 10,81% 69 6,96%
Trim.2 63.374.901,87 9,67% 114 11,49%
Trim.3 52.279.601,80 7,98% 83 8,37%
Trim.4 12.426.150,68 1,90% 17 1,71%
2009 Trim.1 16.790.000,00 2,56% 5 0,50%
Trim.2 300.000,00 0,05% 1 0,10%
Trim.3 2.741.927,00 0,42% 4 0,40%
2010 Trim.1 453.250,00 0,07% 1 0,10%
Trim.2 49.564.219,05 7,57% 2 0,20%
Trim.3 12.102.843,84 1,85% 61 6,15%
Trim.4 24.209.831,84 3,70% 92 9,27%
2011 Trim.1 7.589.475,11 1,16% 30 3,02%
Trim.2 8.925.228,05 1,36% 34 3,43%
Trim.3 2.882.105,00 0,44% 11 1,11%
Trim.4 4,125.000,00 0,63% 1 0,10%
Total 655.048.056,91 100 992 100
general
Fecha decarencia minima: Primer Trimestre 2007
Fecha de carencia maxima: Cuarto Trimestre 2011

2.2.3 Naturalezalegal delos Activos.

Los Activos objeto de titulizacion a través de su cesion d Fondo son derechos
de crédito derivados de Préstamos concedidos por € Santander.

Los Activos se clasfican, en virtud de la garantia, en Activos derivados de
Préstamos Hipotecarios (es decir, garantizados con hipoteca inmobiliaria) y
Activos derivados de Préstamos No Hipotecarios (es decir, no garantizados o
garantizados con garantia personal).
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La cesién de los Activos derivados de Préstamos No Hipotecarios se rige por la
legidacion comin espafiola vigente, esto es, los articulos 1.526 y siguientes del

Cadigo Civil.

Por lo que se refiere a la cesidon de los Activos derivados de Préstamos
Hipotecarios, la legidacion comin espafiola es la ley naturamente aplicable ala
cesion, redizada mediante la emison por @ Santander de los CTH
(representando cada uno de dlos una participacion del cien por cien (100%) del

principal @ndiente de los Activos derivados de Préstamos Hipotecarios a los
que correspondan) para su integra suscripcion por e Fondo, de conformidad con
la Disposicion Adiciona 5% de la Ley 3/1994, segin redaccion dada por e
articulo 18 de la Ley 44/2002; la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion
del Mercado Hipotecario; € Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo; y deméas
regulacion vigente en cada momento aplicable a la transmishilidad vy
adquisicion de titulos de mercado hipotecario. La emisidn, representacion,
transmisibilidad y registro de los CTH es objeto de exposicion detdlada en €

gpartado 3.3.8)2 ddl presente Médulo Adicional.

2.24 Fecha o fechas de vencimiento o expiracién de los Activos.

Todos los Préstamos tienen una fecha de vencimiento anterior al 26 de
septiembre de 2046.

Los Préstamos tienen un vencimiento medio de nueve coma treinta y cuatro
(9,34) anos.

225 ImportedelosActivos.

El Fondo se congtituira con los Préstamos que € Santander cederd a Fondo en
la Fecha de Congtitucidn cuyo principal total seraigual o ligeramente superior a
TRES MIL QUINIENTOS MILLONES DE EUROS (3.500.000.000 €).

22,6 Ratio del saldo vivo del principal sobre el valor de tasacion o nivel de
sobr ecolater alizacion.

El ratio, expresado en tanto por cien entre e importe de principal pendiente de
amortizacion a 18 de aoril de 2007 y € valor de tasacion de los inmuebles
hipotecados de los Préstamos Hipotecarios seleccionados, se encontraba
comprendido entre 0% y 119,31%, siendo € valor de tasacién medio 75,47%.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos Hipotecarios en sus
digintos intervalos:

Intervalo Principal pendiente Préstamos
(milesdeeuros salvo
% el total, en euros) % n° %

0 9,99 10.358,93 0,65 155 3,01

10 19,99 21.599,47 1,37 125 2,43

20 29,99 25.108,15 1,59 100 1,94

30 39,99 14.759,21 0,93 86 1,67

40 49,99 29.340,38 1,86 71 1,38

50 59,99 14.890,59 0,94 29 0,56

60 69,99 82.534,66 5,24 262 51

70 79,99 979.739,77 62,3 3356 65,36

80 89,99 186.459,40 11,85 379 7,38

90 99,99 128.542,21 8,17 385 7,49

100 119,99 79.091,94 5,02 186 3,62

Totales: 1.572.424.756,43 100 5.134,8 100
Principal pendiente méximo: Ratio méximo: 119,31%
Principal pendiente minimo: Ratio minimo: 0,00%
Principal pendiente medio: Ratio medio: 75,47%
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227

No hay sobrecolateraizacion en € Fondo, ya que € principa de los Préstamos
que & Santander cederd a Fondo en su constitucion serd igua o ligeramente
superior a TRES MIL QUINIENTOS MILLONES DE EUROS (3.500.000.000
£€).

Descripcion de los procedimientos establecidos por el Santander parala
formalizacion de préstamos y créditos en el segmento de empresas y
auténomos.

La actua politica de riesgos seguida por € Santander para la formalizacion de
préstamos y créditos en el segmento de las empresas y auténomos es la descrita
a continuacion:

a) Introduccién: Modelo de riesgos en € Santander.

El modelo de Riesgos se basa en |os siguientes principios.

al Segmentacion: Cada tipo de riesgo requiere ser tratado de modo
diferente, de acuerdo con sus caracteristicas (metodologia de andlisis,
facultades, sistemas y procedimientos distintos). Para lograrlo se
segmentan los clientes en dos grupos.

. Empresas, incluyendo Microempresas, con riesgos de grupo
igud o superior a QUINIENTOS MIL EUROS (500.000 €).
Ver criterios de carterizacion.

. Resto de clientess Compuesto fundamentalmente por
trabgjadores por cuenta propia 0 genay empresas con riesgos
de grupo inferiores a QUINIENTOS MIL EUROS (500.000 €).

a.2 Integralidad: El riesgo se gestiona integramente desde un Area. De
eda forma, las tres fases del ciclo (andiss, seguimiento y
recuperacion) se gestionan desde el Area de Riesgos de Crédito. Las
dos primeras fases desde Riesgos y |a tercera desde Recuperaciones.

a.3 Autonomia La funcion de Riesgos es auténoma de la Red Comercid,
ala cua da su apoyo y servicio, colaborando a cumplimiento de sus
objetivos.

b) Criterios de carterizacion.

Para dar un tratamiento individuaizado a los riesgos de clientes que por
sus caracteristicas e importe asi se estime conveniente se fija un punto de
corte a partir del cud la funcion de andisis y seguimiento del mismo se
rediza por andistas “especidizados’. Esto tiene las dguientes
consecuencias:

b.1 Los clientes son tratados, desde e punto de vista del riesgo, en las
Unidades de Andlisis de Empresas (UAE).

b.2 Cada cliente es gestionado por un andista que le tiene incluido en su
cartera de clientes.

b.3 Loscriterios para carterizar estos clientes son:

. Que d grupo econdmico-financiero (considerado como unidad
de riesgos) tenga operaciones de activo con nuestra entidad por
limites o dispuestos - @ mayor de los dos- por importe igua o
superior a QUINIENTOS MIL EUROS (500.000 €) (punto de
corte de carterizacion).

. Que el gupo econdmico-financiero sea susceptible de, en una
relacion norma con e Santander, superar la cifra indicada
anteriormente como punto de corte.
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c) Procedimiento de carterizacion. Riesgo paralas PYMES carterizadas.

c.l. Fases de riesgo.

En la vida del riesgo crediticio € Santander diferencia tres etapas: La
admision, € seguimiento y e cobro/recuperacion:

1

La admisién: Corresponde a la fase que abarca desde que €
gestor comercial identifica las necesidades de financiacion del
cliente hasta que se toma la decison sobre la operacion
propuesta. En esta fase € analista, en colaboracion con €
gestor comercial del cliente, anadlizan todos los factores de
riesgos en que puede incurrir € Santander y deciden
conjuntamente dentro de sus facultades o, en caso contrario,
proponen a ingtancia superior de decisén para la sancion
correspondiente de ese riesgo.

El seguimiento: Esta etapa abarca desde que € Santander y €l
cliente formalizan la operacién de riesgo hasta € vencimiento o
cancelacion de la misma antes de pasar a la Unidad de
Recuperaciones. Durante esta fase la obligacion de los equipos
de riesgos responsables de esta funcion es vigilar la evolucién
de la calidad crediticia dd deudor y de las garantias que
concurren, de forma que las operaciones sean reembolsadas sin
guebrantos para el Santander.

El cobro: Cuando llegado € vencimiento de la operacion no se
produce € cobro norma de la misma, € riesgo pasa a ser
competencia de la Unidad de Recuperaciones cuya finalidad,
como su propio nombre indica, es la de cobrar todo cuanto se
debe ala entidad por cuaquier via admisible en Derecho.

c.2. Admisoén.

Como se ha comentado anteriormente, el peso de estafase recaeen e
andista de empresas en colaboracion con e gestor comercia del
cliente. Se trata de hacer un andisis individuaizado del cliente/grupo
para tomar una decision sobre la operacion propuesta que minimice
los riesgos a asumir por € Santander. Para desarrollar esta funcion
adecuadamente €l anaista se apoya en distintas tareas y/o sistemas de
los que destacamos.

1

Vigtas a cliente: Una o dos veces d afio € analista debe visitar
a cliente para conocer todas aguellas circunstancias que
influyen en sus negocios y actividades, obtencion de
informacion  econdmico-financiera y las correspondientes
aclaraciones cuando proceda, planes de inversion futuros, etc.

Rating: Permite, a través de la valoracion de seis (6) &reas,
establecer una clasificacion de la calidad crediticia del cliente,
de la operacion andizada 'y del riesgo conjunto del mismo. Este
sistema de vaoracion de clientes constituye un marco y un
lengugie comun en € tratamiento y gestion del riesgo en sus
distintas fases y en los distintos niveles de responsabilidad.

» Rating del cliente: Expresa numéricamente, en una escala de
1 a9, su capacidad (de menor a mayor) para hacer frente a
sus compromisos de pago puntud d vencimiento
instrumental, o de forma anticipada s € Santander asi lo
requiere por cualquier motivo, en a menos los proximos
doce (12) meses.
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 Rating de operacion: Determina la pédida que
probablemente se producird en una operacion vigente o a
conceder a un cliente con un rating determinado. En
consecuencia, este rating depende de: € rating del cliente, €
plazo de la operacion, las garantias que concurran y €
tipo/modalidad del producto/riesgo.

» Rating del riesgo: Nos indica la pérdida esperada del total
dd riesgo de un cliente. Existen también otros sistemas de
rating especificos para los promotores inmobiliarios e
ingtituciones publicas.

Facultades. Para la sancién del riesgo propuesto para un
cliente/grupo existen distintos niveles de decisdn, en funcion
del importe, del plazo y de las garantias de la operacion. El
nivel superior esla Comision Delegada de Riesgos, quien aparte
de decidir sobre las operaciones de su competencia, delega en
otras ingtancias la decisén hasta ciertos importes y plazos.
Estas instancias son: Comision de Riesgos del Area de Riesgos
de Crédito y Comisiones de las Unidades Teritorides de
Riesgos.

La Comison Territorid de Riesgos es d maximo nivel de
decision a nivel territorial. A su vez puede delegar atribuciones
de decision a sus equipos de riesgos (analistas, director de UAE,
etc). Para aguellas operaciones que excedan los limites
asignados a la Comision Territorid de Riesgos edta elevara la
operacion a Area de Riesgos de Crédito.

La Comision de Riesgos del Area de Riesgos de Crédito decide
dentro de sus facultades asignadas, elevando € riesgo, cuando
excede de sus cifras delegadas, para su sancién definitiva por la
Comisién Delegada de Riesgos.

c.3. Sequimiento.

Al igua que la fase anterior (admision), en ésta es fundamentd la
coordinacion entre la gestion comercid y la gestion del riesgo,
maxime cuando € buen fin de la operacion depende en un eevado
porcentge de la evolucion de la calidad crediticia del cliente durante
la vida de la operacién. Aqui también hay una serie de tareas y
sistemas que permiten una éptima gestion de esta fase del riesgo.

1

Firmas en Vigilancia Especia (FEVE): Este sistema de gestion
del riesgo permite reflgar y hacer un seguimiento de la calidad
crediticia del cliente y sus operaciones. El andliss del cliente
redizado, inicidmente entre & andista de admison y € andista
de seguimiento, nos permite su clasificacion en dtuacion
norma o en vigilancia especid. Cuando a la firma se cdlifica
como de vigilancia especid debe indicarse la politica a seguir
con la misma y sus riesgos. En funcion de la gravedad de las
dertas, existen digtintos grados de calificacion.

Rating: El sistema de valoracion de empresas es € indicado
anteriormente (Unico para todo e Santander y para cualquier
etapa del riesgos) pero aplicado ya no en la fase inicia de
estudio dd cliente y de su operacion, sino durante la vida de
ésta. Para esto se establece unos criterios de revision del rating
que son:

* 2vecesa afio, en todos |os casos.
 4dvecesd afo, s € cliente esta en vigilancia especid.
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»  Cuando surge una sefid de derta.

*  Cuando se aporta nueva informacion (por gemplo, nuevas
cuentas anuales).

e Cuando s revisa € riesgo con un cliente/grupo o0 se
estudia una operacién nueva.

Recordamos no obstante que existen también sistemas de rating
especificos para las empresas cuya actividad es la promocion
inmobiliariay paralas instituciones publicas.

3 Revisiones de riesgos. Ademas de las revisiones periodicas que
se redlizan entre @ andista de admision y  de seguimiento en
las teritoriales, se desarrollan revisones a otros niveles
superiores, segun € importe de riesgo asumido con €
cliente/grupo. Estos despachos se realizan entre Direcciones de
Riesgos de las Unidades Territoridles — Area de Riesgos de
Crédito o Comision Delegada de Riesgos. En cuaquiera de los
casos sempre interviene e gestor comercia del cliente,
participando de la decis6n sobre la politica en materia de
riesgos a seguir con € cliente/grupo.

d. Procedimiento para el andlisis de riesgo paralas PY MES no carterizadas.

dl.

d.2.

d.3.

Introduccion.

Dentro de este Ultimo apartado se encuentran las Empresas con riesgos
inferiores a QUINIENTOS MIL EUROS (500.000 €), incluyendo
Microempresas:

Solicitud de operacion.

La oficina/lgestor tramita la operacion por la aplicacion “Propuesta
Integral” de RETO, identificando € sistema su envio a la U.D.O.
cuando exceda de las facultades delegadas en € director de la oficina,
independientemente del importe y sempre que la firma no esté
carterizada.

Ante la solicitud de una operacion para un cliente no incluido en
alguna cartera de analista pero que por los volimenes de facturacion
y/o niveles de riesgo en € Santander sea susceptible de ser
carterizado, la oficinalgestor del cliente, antes de cursar la propuesta
en la aplicacion RETO, se pone en contacto con € andista de
empresas, generamente via telefénica, para determinar la
conveniencia 0 no de incluirlo en la cartera y su tratamiento como
cliente “carterizado”, en cuyo caso deberd ser utilizado €
“Procedimiento tratamiento de propuestas de riesgos carterizados”.

Capturary resolucion de la operacion por € andista.

Una vez redlizado & andlisis y a través del apartado “informe del
andista’, éste dga constancia de la valoracion que le merece la
operacion, para posteriormente en “condiciones de resolucion’
proceder a sancionar la propuesta, con € limite de facutades
deegadas por la Comision Territoriadl de Riesgos, hasta ciertos
importes y plazos, y en funcion del tipo de operacion. El andista
obtiene otros datos necesarios para la resolucion de la propuesta, a
través de distintas aplicaciones corporativas:

1. Modelo deriesgos:.
» Posiciones en @ grupo (saldos actuales, medios y aplicaciones)

» Riesgos declarados en la Central de Informacion de Riesgos del
Banco de Espaiia (C.I.R.B.E.)
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* Rentabilidad

» Datos dd grupo econémico (en su caso)
2. Expediente de riesgos:

» Propuestas de riesgos en vigor y/o cancelados.
3. Informes negativos.

* RAI, ASNEF, etc. S consta en la pantalla de intervinientes.
4. Riesgos técnicos.

5. Peticiéon de informes comerciales (D& B, Informa) s procede, tanto
de latitular como avalistas y empresas relacionadas en su caso.

A medida que e andista va redlizando las distintas tareas, € sistema
dgja constancia con una sefial en € apartado correspondiente y
permite redlizar nuevas tareas que con anterioridad no estaban
habilitadas.

Caso de precisar mayor informacién o documentacion, € andista
contacta a través del teléfono, correo eectrénico o cuaquier otro
medio (en funcion de la necesdad) con la oficina y la solicita
También puede redizar un “previo” a través de la propia Propuesta
Integral. En este Ultimo caso, la operacion no puede ser resudta ni
modificada hasta que no se produzca la contestacion de la oficina,
guedando asignada a anaista que ha cursado dicho “previo”. En todo
caso, Propuesta Integral permite a andista resolver la operacion una
vez transcurridos cuatro (4) dias hébiles sin haber recibido
contestacion al “previo” por parte de la oficina

Los apoyos administrativos reciben la documentacion complementaria
gue da soporte a la operacion, remitida por las digtintas oficinas (a
través de la vdija interna o fax), y consultan en la aplicaciéon €
nimero de matricula del analista que tiene asignada la propuesta para
hacerle entrega de la misma. En caso de que la operacion no estuviera
asignada, procede a su asignacion.

Transcurridos cuatro (4) dias habiles desde su recepcion en la unidad
sSn que se haya recibido de la oficina la documentacion solicitada, o
esta es incompleta, € andista contabiliza “sin efecto” la propuesta,
salvo circunstancias que puedan aconsgjar su permanencia.

Las opciones posibles de resolucion por parte de los andistas son:
aprobada, denegada o sin efecto.

. Aprobada: d andista autoriza la operacion.

. Denegada: La operacion no cumple los criterios de riesgos
establecidos para su autorizacion

. Denegada posible reconsideracion: La operacion podria ser
autorizada s se modificara su planteamiento, de acuerdo con las
indicaciones del Andista

. Denegada fata aclaraciones. La U.D.O. no ha recibido la
informacion o judtificacion de los datos incluidos en la
propuesta.

. Sin efecto: cuando € planteamiento de la operacién es erréneo
o la tramitacion es incorrecta.

Resuelta la operacion, la oficina puede consultar las condiciones de
reolucion, y en € caso de estar autorizada, proceder a su
contahilizacion y formdizacion.

- 77 -



d4. Operaciones tratadas por ARENA/SCORING 70 (Negocios vy
PYMES)

En las operaciones de personas juridicas, no incluidas en carteras de
andistas, o de personas fisicas para € desarrollo de sus actividades
profesionales por cuenta propia y/o empresarides, la oficina ha
introducido previamente en Propuesta Integra los “datos basicos de
propuesta’, como son identificacion del negocio y en su caso, estados
financieros (principaes masas patrimoniales), datos del IVA vy
verificaciones registrales.

d.5. SCORING 70

Este sistema de decision al igual que en personas fisicas, ofrece la
posibilidad de que determinadas operaciones de negocios y empresas
se puedan autorizar bgjo las facultades de la oficing, esto es, sin
necesidad de que las mismas sean elevadas a la U.D.O. para su
decision. Dentro de las respuestas que dicha herramienta ofrece, esta
la posibilidad de no aprobar ni denegar, ofreciendo la dternativa de
enviarlaala U.D.O, en cuyo caso € procedimiento es andogo a que
hemos definido anteriormente para personas fisicas.

El director de la U.D.O. controla a diario las operaciones sin resolver
por los andistas de U.D.O. con € objetivo de reducir d méaximo
posible & stock de propuestas pendientes de decidir.

En & caso de los préstamos o créditos que se hayan propuesto con
garantia hipotecaria sobre bienes inmuebles ubicados en Espafia; una
vez autorizado € riesgo, se envian a las Unidades de Negocio
Hipotecario con € fin de que soliciten tasar la finca objeto de la
operacion (en e caso de que d cliente no hubiera aportado una
tasacion reciente por tasador homologado) y soliciten nota registral
actudizada (caso de no haberla enviado con la solicitud). Una vez
efectuados ambos tramites se fijara la cantidad méaxima a conceder en
funcién del vaor tasado y la naturaeza del bien a hipotecar (primera
vivienda, segunda o local comercid) y s hubiera alguna carga se
cancelaria antes de inscribir nuestra hipoteca con € objeto de que
nuestra hipoteca sea hipoteca de primer rango.

d.6. Formalizacion y desembolso del préstamo.

Una vez autorizada la operacién se indica en € sistema, para que la
oficina capture las condiciones y proceda a formalizar € préstamo,
para lo que coordinara la firma del documento contractual con €
cliente y d fedatario, s 1o hubiera, y una vez findizado este tramite
procedera a abonar € importe concedido a cliente en la cuenta que
tenga aperturada en dicha oficina. En e caso de contar con garantia
hipotecaria, en e mismo acto de la firma se anotara un asiento de
presentacion en € registro de la propiedad con € fin de garantizar que
nuestra hipoteca quedara debidamente inscrita.

228 Declaraciones y otras garantias dadas al Emisor en relacion con los
Activos.

El Santander, como titular de los Préstamos @ los que derivan los Activos
objeto de cesion d Fondo, declaray garantiza a la Sociedad Gestora, en nombre
y representacion del Fondo y con relacidn ala Fecha de Congtitucion del Fondo,
lo siguiente:
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@

(b)

En relacion con e Santander:

(1)

@

)

4

©)

Que d Santander es una entidad de crédito debidamente
congtituida de acuerdo con la legidacion espafiola vigente y se
hallainscritaen €l Registro Mercantil de Santander.

Que los 6rganos sociaes de Santander han adoptado véidamente
todos los acuerdos sociales necesarios para la cesion a Fondo de
los Activos y para otorgar la Escritura de Congtitucion del mismo 'y
los Contratos.

Que e Santander estd facultado para participar en € Mercado
Hipotecario. Asimismo, € Santander esta facultado para otorgar
todos los Préstamos cuyos Activos se ceden en virtud de la
Escritura de Constitucion.

Que ni a la fecha dd Folleto, ni en ningdn momento desde su
condtituciéon, se ha encontrado € Santander en dStuacion de
insolvencia, concurso, suspension de pagos o quiebra.

Que tiene las cuentas anuales correspondientes a los tres Ultimos
gercicios cerrados (2004, 2005 y 2006) debidamente auditadas y
no presentan savedades. Las cuentas anuales auditadas
correspondientes a los gercicios cerrados a 31 de diciembre de
2004, 2005 y 2006 han sido ya registradas en la CNMV vy las
correspondientes a los gercicios cerrados a 31 de diciembre de
2004 y 2005 han sido depositadas en € Registro Mercantil. Las
cuentas anuales correspondientes al gercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2006 se encuentran pendientes de aprobacion por la
junta general de accionistas del Santander.

En relacion con todos los Activos:

(1)

e

)

4)

©)

©)

Que los Activos existen, son validos y gecutables de acuerdo con
la legidacion aplicable, habiéndose observado en su congtitucion
todas las disposiciones legales vigentes.

Que los datos incluidos en la Escritura de Congtitucion y € Folleto
en relacion con los Activos reflgarén exactamente su situacion a
las fechas de seleccion y cesion de la cartera respectivamente.

Que desde e momento de su concesion o subrogacién, seglin sea €
caso, los Activos han sido y estdn siendo administrados por €
Santander de acuerdo con los procedimientos habituales que tiene
establecidos.

Que d Santander ha seguido fielmente la politica de concesion de
riesgos del Santander vigente en cada momento, en la concesién de
todos y cada uno de los Préstamos.

Que los Activos derivan de préstamos bilaterales concedidos por €l
Santander a una empresa 0 a un empresario autbnomo con
domicilio en Espafia, con la findidad de financiar su
correspondiente actividad econémica o la adquisicion de bienes
inmuebles afectos a su actividad econdmica.

Que los Activos estan denominados y son pagaderos en euros y
estén garantizados, en € caso de Activos derivados de Préstamos
Hipotecarios, mediante hipoteca inmobiliaria y, en & caso de
Activos derivados de Préstamos No Hipotecarios, estén
garantizados mediante garantia personal.
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(7) Que los Activos devengaran interés a tipo fijo o a tipo variable
referenciado a agun indice de mercado, sin que, en ningln caso, se
prevea un limite maximo ni minimo en € tipo de interés gplicable.

(8) Que todos los Activos tienen una fecha de vencimiento igud o
anterior a 26 de septiembre de 2046.

(99 Que los Activos han sido originados en € curso ordinario de los
negocios del Santander.

(10) Que € Santander ogtenta la titularidad de los Activos, libre de
cargas y reclamaciones, no habiendo recibido e Santander
notificacion de reclamacion o compensacion aguna con
anterioridad a su cesién d Fondo.

(11) Que los pagos del Deudor derivados de los Préstamos no estéan
sujetos a deduccion o retencion alguna de indole tributaria.

(12) Que no existe impedimento alguno para su libre ceson a Fondo o,
en e caso de que fuera necesario € consentimiento del Deudor,
dicho consentimiento ha sido obtenido.

(13) Que constituye una obligacion vdlida y vinculante de pago para €
Deudor y es exigible de acuerdo con sus propios términos.

(14) Que € pago de las cuotas de principa e intereses de los Activos se
rediza de la siguiente manera: mensual, trimestral, semestral, anua
0 a vencimiento y no se contiene ninguna clausula que permita €
diferimiento en € pago de intereses o principa (aparte de la
carenciaen € pago de principa que pueda exigtir iniciamente).

(15) Que d menos para un noventa y siete por ciento (97%) de los
Activos, € pago de las cuotas de principa e intereses se produce
mediante domiciliacién bancaria en d Santander generada
automaticamente y autorizada por € correspondiente Deudor en €
momento de formdizar la operacion. El pago de las cuotas de
principal e intereses correspondiente a resto de Activos hasta
alcanzar @ cien por cien (100%) de los Activos se produce
mediante domiciliacion bancaria en cuentas abiertas en otras
entidades de créedito distintas del Santander.

(16) Que los Activos se rigen por laley espafiola.
(17) Que los Préstamos estan totalmente dispuestos.

(18) Que ninguna persona tiene, respecto de los Activos, un derecho
preferente a Fondo.

(19) Que en & momento de la cesion, los Activos no tendran pagos
pendientes superiores a treinta (30) dias.

(20) Que conforme a sus registros internos, ninguno de los Préstamos
corresponde  a  financiaciones concedidas a  promotores
inmobiliarios para la construccion o rehabilitacion de viviendas y/o
inmuebles comerciaes o industriales destinados a la venta

(21) Que no tiene conocimiento de que ninguno de los Deudores sea
titular de ningln derecho de crédito frente al Santander que le
confiera € derecho a gercitar la compensacion frente a mismo y
gue pudiera afectar negativamente alos Activos.

(22) Que, en € dia de la emision, no ha recibido ninguna notificacion de
amortizacion anticipada total o parcial de los Préstamos.



(©)

(23) Que en d momento de la cesién, d menos un cuarenta por ciento
(40%) de los Préstamos estara formado por Préstamos
Hipotecarios.

(24) Que conforme a sus registros internos ninguno de los Préstamos
corresponde a préstamos de arrendamiento financiero (leasing).

(25) Que las garantias de los Préstamos son vdidas y gecutables de
acuerdo con la legidacion aplicable y que no existe ninguna
circunstancia que impida la gecucién de lamisma

(26) Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de cualquier
tipo en relacidn con los Préstamos que puedan perjudicar la validez
y exigibilidad de los mismos.

(27) Que los Activos se encuentran documentados en documento
privado 0 en escritura publica o poliza intervenida por fedatario
publico, conservando € Santander, segin corresponda, primera
copia de la escritura publica o un gemplar de la péliza intervenida.

(28) Que los Préstamos estan claramente identificados en e sistema
informético del Santander desde e momento de su concesion o su
subrogecion a favor del Santander, y han sido y son objeto de
adminigtracion, andisis y seguimiento por parte del Santander de
acuerdo con |os procedimientos habituales que tiene establecidos.

(29) Que en & momento de la cesion de los Préstamos d Fondo, los
Deudores han pagado un minimo de una (1) cuota.

(30) Que en & momento de la cesion de los Préstamos a Fondo,
ninguno de los Deudores se encuentra incurso en situacion de
insolvencia o concurso de acreedores.

(31) Que en & momento de la cesion la suma de los cuatro (4) mayores
Deudores no sera superior a cinco coma cinco por ciento (5,5%)
dd Saddo Vivoinicid de los Activos.

(32) Que en é momento de la cesion la suma de los diez (10) mayores
Deudores no serd superior a diez coma uno por ciento (10,1%) del
Sddo Vivo inicid delos Activos.

(33) Que en & momento de la cesion no se seleccionard ningn
Préstamo sin garantia hipotecaria con vencimiento posterior a 31
de diciembre de 2036.

En relacion con los Préstamos Hipotecarios:

() Que cada uno de los Préstamos Hipotecarios esta garantizado por
hipoteca inmobiliaria, sSn que los inmuebles hipotecados se
encuentren afectos a prohibiciones de disponer, condiciones
resolutorias o cuaquier otra limitacion de dominio.

(2 Que todos los Préstamos Hipotecarios estan formalizados en
escritura publica y todas las hipotecas se encuentran debidamente
congtituidas e inscritas en los correspondientes Registros de la
Propiedad. La inscripcién de las fincas hipotecadas esta vigente y
sin contradiccién aguna

(3) Que los Préstamos Hipotecarios no estén instrumentados en titulos
valores, ya sean hominativos, alaorden o a portador.

(4 Que los Préstamos Hipotecarios no estan afectos a emision alguna
de bonos hipotecarios o participaciones hipotecarias.

(5) Que los inmuebles hipotecados en virtud de los Préstamos
Hipotecarios no se hallan incursos en la Stuacion de bienes
excluidos para ser admitidos en garantia conforme a articulo
31.1.d) del Red Decreto 685/1982, de 17 de marzo, por € que se
desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario.
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(6) Que los Préstamos Hipotecarios no se encuentran entre |os créditos
excluidos del articulo 32 del Real Decreto 685/1982.

(7) Que las copias de todas las escrituras de hipoteca a que se refieren
los Préstamos Hipotecarios estan debidamente depositadas en los
archivos del Santander, adecuados d €efecto, a disposicion de la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo y
todos los Préstamos Hipotecarios estan claramente identificados,
tanto en soporte informéatico como por sus escrituras.

(8) Que no tiene conocimiento de la existencia de litigios de cuaquier
tipo en relacion con los Préstamos Hipotecarios que puedan
perjudicar la vadidez de los mismos o0 que puedan dr lugar ala
aplicacion dd articulo 1.535 del Codigo Civil, o de la existencia de
circunstancias que puedan dar lugar a la ineficacia del contrato de
adquisicion del inmueble hipotecado en garantia de los Préstamos
Hipotecarios.

(9 Que no tiene conocimiento de la exigencia de ninguna
circunstancia que impida la g ecucion de la garantia hipotecaria.

(10) Que todos los inmuebles han sido objeto de tasacion por entidades
debidamente facultadas a efecto y aprobadas por € Santander,
estando acreditada dicha tasacion mediante la correspondiente
certificacion. Las tasaciones efectuadas cumplen todos los
requisitos establecidos en la legidacion sobre € mercado
hipotecario.

(11) Que las hipotecas estén congtituidas sobre inmuebles (y que, en €
caso de incluir edificaciones, éstas se encuentran construidas y
terminadas) que pertenecen en pleno dominio y en su totalidad a
respectivo hipotecante, no teniendo conocimiento € Santander de
la existencia de litigios sobre la titularidad de dichos inmuebles que
puedan perjudicar alas hipotecas.

(d) En relacion con los Certificados de Transmision de Hipoteca:

(1) Quelos CTH se emiten de acuerdo con lo establecido en la (i) Ley
2/1981, (i) d Red Decreto 685/1982, (iii) € Real Decreto
1289/1991, (iv) la Disposicion Adiciona Quinta de la Ley 3/1994,
de 14 de abril, seglin redaccion dada por € articulo 18 de la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, en cuya virtud se aplicaalos CTH la
legidacion vigente aplicable a las participaciones hipotecarias, en
todo lo que sea de aplicacion y (v) demés normativa aplicable.

(2 Que los CTH se emiten por € mismo plazo que resta hasta €
vencimiento y por & mismo tipo de interés de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios que correspondan.

(3) Que, en d diadelaemison, d principal pendiente de cada uno de
los Préstamos Hipotecarios es equivalente a la cifra de capita del
CTH aque corresponda.

2.29 Sustitucion delos Activos.

En d caso de que alguno de los Activos estuviese afectado por un vicio oculto
por no gjustarse en la fecha de cesién a Fondo alos requisitos que tales Activos
deben reunir para ser susceptibles de ser cedidos a Fondo y a las declaraciones
realizadas a tal efecto por € Cedente a la Sociedad Gestora reproducidas en el
gpartado 2.2.8 del presente Médulo Adiciona, o no reunir en esa fecha las
caracteristicas comunicadas por e Santander ala Sociedad Gestora, la parte que
tuviere conocimiento de dicha circunstancia lo notificara por escrito a la otra,
debiendo ambas partes, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes,
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2.2.10

proceder a la subsanacion de dicho vicio oculto o, s dicho vicio oculto no fuera
susceptible de subsanacion, ala sustitucion del Activo afectado por otro u otros
con sado vivo total igua o ligeramente inferior a del Activo sustituido y que
deberan cumplir con las declaraciones del Cedente a la Sociedad Gestora
reproducidas en € apartado 2.2.8 anterior y ser homogéneos en plazo residual,
tipo de interés, valor de principa pendiente de reembolso y, en su caso, rango
de las hipotecas y relacion entre @ principa pendiente de reembolso y € valor
de tasacion de la propiedad o propiedades hipotecadas, y cdidad de la garantia,
de forma que @ equilibrio financiero del Fondo y la cdlificacion de los Bonos
no se vean afectados por la sustitucion.

La sustitucion se llevara a cabo mediante la resolucién simultanea de la cesion
del Activo afectado por € vicio oculto y la ceson d Fondo del Activo(s) que
haya(n) de sustituirlo y que, tratandose de Activos derivados de Préstamos
Hipotecarios se llevard a cabo mediante la cancelacion del CTH afectado y la
emision y suscripcion por @ Fondo del CTH que vaya a sudtituirlo (con emision
por & Cedente de un nuevo titulo mditiple que recoja € nimero de CTH que
existan en esa fecha y que serd canjeado por € entregado en la Fecha de
Congtitucion o en la anterior fecha de cesion y/o sustitucion). El Santander
deberd reembolsar d Fondo cuaesquiera cantidades impagadas relativas a
Activo sustituido mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria. Asimismo, end
caso de que @ Sado Vivo de Activo(s) sustituto(s) sea ligeramente inferior a
del Activo sustituido, & Santander debera reembolsar a Fondo la diferencia,
tomando en cuenta & vaor nomina, los intereses devengados y no vencidos
correspondientes ai como cual esquiera cantidades impagadas relativas a dicho
Activo, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria en la fecha
correspondiente.

En particular, la modificacion por e Cedente, durante la vigencia de los
Préstamos, de las condiciones de éstos sin sujecion alos limites establecidos en
la legidacion especid aplicable y a los términos pactados entre e Fondo y €
Cedente en la Escritura de Constitucion del Fondo y en € presente Folleto, en €
gpartado 3.7.1 del Mdédulo Adiciond, y, por tanto, absolutamente excepciond,
supondria un incumplimiento por parte del Cedente de sus obligaciones que no
debe ser soportado por € Fondo. Ante dicho incumplimiento, € Fondo, a través
de la Sociedad Gestora, podra (i) exigir la correspondiente indemnizacién por
dafios y perjuicios e (ii) ingtar la sudtitucion o reembolso de los Activos
afectados, de conformidad con lo dispuesto en € presente apartado, no
suponiendo dlo que € Cedente garantice @ buen fin de la operacion, sino la
necesaria reparacion de los dectos producidos por € incumplimiento de sus
obligaciones, de conformidad con d aticulo 1.124 de Codigo Civil. La
Sociedad Gestora comunicara de forma inmediata ala CNMV las sustituciones
0 amortizaciones de Activos que se redicen como consecuencia de
incumplimiento por parte del Cedente. Los gastos que las actuaciones para
remediar € incumplimiento del Cedente originen deben ser soportados por éste,
sin poder repercutirse a Fondo.

En d caso de que la sustitucién referida no pueda tener lugar o o se lleve a
cabo dentro del plazo de diez (10) Dias Hébiles, la Sociedad Gestora resolvera
la cesion del Activo afectado por € vicio oculto 0 amortizara anticipadamente el
CTH afectado, debiendo & Santander en tal caso reembolsar a Fondo & Saldo
Vivo dd mismo, junto con los intereses devengados y no vencidos
correspondientes, asi como cuaesquiera cantidades impagadas relativas a dicho
Activo, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria.

Pdlizas de seguros relevantesrelativas a |os Préstamos.
Los activos sobre los que se han congtituido las hipotecas en garantia de los

Préstamos Hipotecarios han sido asegurados, en su caso, de conformidad con |o
dispuesto en la Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, sobre normas de
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2.3

24

2211

2.2.12

2.2.13

2214

2.2.15

2.2.16

vaoracion de bienes inmuebles y de determinados derechos para ciertas
finalidades financieras.

No se incluyen datos sobre concentracion de las compariias aseguradoras porque
la situacion actua de las polizas de seguro contratadas por los Deudores y sus
datos no se encuentra soportada o actualizada en los registros informéticos del

Santander. No obstante, dado € nimero de Préstamos Hipotecarios, su peso en
el conjunto de Préstamos seleccionados y la distribucion geogréfica de los
mismos seguin se detalla en € apartado 2.2.2 del presente Médulo Adiciond,

cuaquier posible concentracion de las compafiias aseguradoras no se ha
considerado relevante para la operacion.

Informacion relativa a los Deudores en los casos en que los Activos
comprendan obligacionesde cinco (5) o menos Deudor esque sean personas
juridicas, osi un Deudor representael veintepor ciento (20%) o masdelos
Activos, 0 si un Deudor supone una parte sustancial de los Activos.

No aplicable.

Detalledelarelacion si esimportante para la emision entre el emisor, €
garantey el Deudor.

No existen relaciones importantes a efectos de la emision de Bonos entre €
Fondo, € Cedente, la Sociedad Gestora 'y demés intervinientes en la operacion
distintas de las recogidas en los apartados 5.2 y 7 del Documento de Registro y
3.2 del presente Médulo Adiciond.

Si los Activos comprenden valores de renta fija, descripcion de las
condiciones principales.

No aplicable.

Si los Activos comprenden valores de renta variable, descripcién de las
condiciones principales.

No aplicable.

Si los Activoscomprenden valoresderentavariable queno senegocian en
un mer cado regulado o equivalente en el caso de querepresenten masdel
diez (10) por ciento de los Activos, descripcion de las condiciones
principales.

No aplicable.

Informes de valoracion de propiedad y los flujos de tesor er ia/ingr esos en
los casos de que una parte importante de los Activos esté asegur ado por
inmuebles.

Los vaores de tasacion de los inmuebles en garantia de los Préstamos
Hipotecarios corresponden a las tasaciones efectuadas por las entidades
tasadoras d efecto de la concesion y formdizacion de los Préstamos
Hipotecarios

Activos activamente gestionados que respalden la emision.

No aplicable.

Declaracion en el caso en que el emisor se proponga emitir nuevos valores
respaldados por los mismos Activos y descripcion de como se informara a los
tenedores de esa clase.

No aplicable.

ESTRUCTURA Y TESORERIA

Descripcion de la estructura de la operacion.
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A través de la presente operacion de titulizacion, € Santander transferird a Fondo los
Activos. El Fondo adquirird los Activos y emitird los Bonos. Esta operacion se
formalizara a través de la Escritura de Congtitucion que sera otorgada por la Sociedad
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo y por e Santander. De este modo, a través
de la Escritura de Congtitucion del Fondo tendra lugar:

a) la cesidon a Fondo de los Activos derivados de Préstamos Hipotecarios y de los
Activos derivados de Préstamos No Hipotecarios;

b) la emision de los Certificados de Transmision de Hipoteca por € Santander y la
suscripcion de los mismos por € Fondo; y

C) la emision de treinta y cinco mil cuatrocientos cincuenta y cinco (35.455)
Bonos, digtribuidos en las ocho (8) SeriesAl, A2, A3, B, C, D, Ey F de Bonos.

Una copia de la Escritura de Constitucion seraremitidaala CNMV, a AIAF e Iberclear
con carécter previo ala apertura del Periodo de Suscripcion de los Bonos.

En otro orden de cosas, y con € fin de consolidar su estructura financieray procurar la
mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la emision, la Sociedad Gestora,
en representacion del Fondo, procedera a formalizar, entre otros, 1os contratos que se
establecen a continuacion, pudiendo, a objeto de dar cumplimiento a la operativa de

Fondo en los términos previstos en la normativa vigente en cada momento, prorrogar o
modificar tales contratos, sustituir a cada uno de los prestadores de los servicios d

Fondo en virtud de los mismos e incluso, caso de ser necesario, ceebrar contratos
adicionales, previa notificacion ala CNMV y en su caso obteniendo la correspondiente
autorizacion, sempre gque no se perjudique con ello los derechos de los tenedores de los
Bonosy, en particular, sempre que no suponga una rebagja en su rating.

La Sociedad Gestora formalizard con € Santander, ertre otros, |0s siguientes contratos:

() Contrato de Préstamo Subordinado, que sera destinado a financiar |os gastos de
congtitucion del Fondo y emisién de los Bonos y a financiar parcidmente la
adquisicion de los Activos,

(in) Contrato de Swap, conforme a modelo ISDA 1992; y

(iii) Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado, en virtud del cual € Santander
garantizara una rentabilidad variable a las cantidades depositadas por & Fondo
atraves de su Sociedad Gestora en la Cuenta de Tesoreria.

Ademés, € Fondo de Reserva se dotard con cargo a los fondos obtenidos de la
suscripcion y desembolso de los Bonos de la Serie F, seglin se detalla en € apartado
3.4.2.2 dd presente Modulo Adiciond.

Asimismo, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, celebrara
con las Entidades Aseguradoras € Contrato de Aseguramiento y Colocaciéon de la
Emisién La descripcion de los contratos incluida en € presente apartado y en los
apartados 4.1.b) y 5.2 de la Nota de Valores y 3.4.3.8), 3.4.4 y 3.4.7 de este MAdulo
Adiciond reflga fielmente la informacion més relevante contenida en dichos contratos,
no omitiéndose ninguin dato o informacién que pueda resultar relevante para e inversor.

A continuacion se incluye un diagrama explicativo de la operacion:



= AGENTEDE SWAP DE
PAGOS INTERESES CON
_(SANTANDER) EL SANTANDER
|
A

Importe Inicial FTA
SANTANDER
L EMPRESAS 3

Principa

AEMPRESAS.
EL SANTANDER ACTUA H
COMO CEDENTE Y
ADMINISTRADOR

€ intereses A

Intereses de los Bonos| Intereses de
los Préstamos

v

PRESTAMO
SUBORDINADO
CON EL SANTANDER

Intereses

Amortizaci 61

Importe
inicial
Principal

€ intereses

BONOS

MILLONES
DE EUROS

SERIE Al: 800.000.000 €
SERIE A2: 1.800.000.000 €
SERIE A3: 627.500.000 €
SERIE B: 39.700.000 €
SERIE C: 117.300.000
SERIE D: 70.000.000 €
SERIE E: 45.500.000 €

Balanceinicial del Fondo

El balance del Fondo d cierre de la Fecha de Desembolso sera € siguiente:

ACTIVO PASIVO

Activos 3.500.000.000,00 € Bonos Serie Al 800.000.000,00 €

Bonos Serie A2 1.800.000.000,00 €

Bonos Serie A3 627.500.000,00 €

Cuentade Tesoreria 708,78 € Bonos Serie B 39.700.000,00 €

Bonos Serie D 117.300.000,00 €

Gastos  de  Constitucion y 302429122€ | BonosSerieC 70.000.000 €
Emisién

Bonos Serie E 45.500.000,00 €

Fondo de Reserva 45.500.000,00 € Bonos Serie F 45.500.000,00 €

Préstamo Subordinado 3.025.000 €

TOTAL: 3.548.525.000,00 € TOTAL: 3.548.525.000,00 €

32 Descripcion de las entidades que participan en la emision y descripcion de las

funciones que debe ejercer.

La descripcion de las entidades que participan en la emision y las funciones que
desempefian se encuentra recogida en €l apartado 5.2 del Documento de Registroy 3.1

delaNotade Vaores.

33 Descripcion del métodoy delafechade venta, transferencia, novacién o asignacion

delos Activos.

El Santander cederd al Fondo en la Fecha de Constitucion los Activos cuyo principal
total sera igua o ligeramente superior a TRES MIL QUINIENTOS MILLONES DE

EUROS (3.500.000.000 €).




3.3.1 Cesion delos Activos.

Lacesion de los Activos se llevara a cabo por e Santander en e momento de la
congtitucion del Fondo, se instrumentara a través de la Escritura de
Congtitucion y se redlizara segiin se determina a continuacion, diferenciando
entre Activos derivados de Préstamos Hipotecarios y Activos derivados de
Préstamos No Hipotecarios.

a)

b)

Cesion de los Activos derivados de Préstamos No Hipotecarios:

La cesién de los Activos derivados de Rréstamos No Hipotecarios se
llevara a cabo en virtud de la Escritura de Constitucion, que contendra
los términos necesarios para llevar a cabo dicha cesion.

Cesion de los Activos derivados de Préstamos Hipotecarios:

La ceson de los Activos derivados de Préstamos Hipotecarios se
llevard a cabo en virtud de la Escritura de Congtitucién, que contendra
los términos necesarios para la emision por € Santander de Certificados
de Transmisién de Hipoteca, de acuerdo con lo dispuesto en la
Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994, seguin redaccion dada
por € articulo 18 de la Ley 44/2002, en cuya virtud se aplica a la
emision de CTH la legidacion vigente aplicable a las participaciones
hipotecarias, en todo lo que sea de aplicacion, para su suscripcion por la
Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, laLey 2/1981, de 25 de
marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario; e Real Decreto
685/1982, de 17 de marzo; y demés regulacion vigente en cada
momento aplicable a la transmisibilidad y adquisicion de titulos del
mercado hipotecario.

La emision de los Certificados de Transmision de Hipoteca (CTH) por
el Cedente se llevard a cabo en la Escritura de Constitucion y se regira
por las siguientes reglas:

0) Cada CTH representard una participacion del cien por cien
(100%) de principa pendiente de vencimiento de los Activos
derivados de Préstamos Hipotecarios a los que correspondan.

(i) Los CTH se representardn en un titulo nominativo maltiple,
gue contendra las menciones minimas que se recogen en €
aticulo 64 dd Real Decreto 685/1982, modificado por € Red
Decreto 1289/1991, de 2 de agosto.

Tanto para los supuestos de tener que efectuar la sustitucion de
algin CTH, como para € caso de que se proceda por la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo o
por € Santander, a la gecucion de un Préstamo Hipotecario
sobre € que se haya emitido un determinado CTH, asi como s
procediéndose a la Liquidacion Anticipada del Fondo, en los
supuestos y condiciones previstos en € apartado 4.4.c) de
Documento de Registro, haya de tener lugar la venta de los
citados CTH, & Cedente se compromete a fraccionar, en su
caso, cudquier titulo multiple en tantos titulos individuales o
globales como fueren necesarios, a sustituirlo o canjearlo para
la consecucion de las anteriores finalidades.

(iii) Ta y como establece € Real Decreto 685/1982, los CTH seran
transmisibles mediante declaracion escrita en € mismo titulo y,
en generd, por cuaquiera de los medios admitidos en Derecho.
La transmison dd CTH y € domicilio dd nuevo titular
deberan identificarse por € adquirente a Cedente.
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El transmitente no respondera de la solvencia del Cedente ni de
la del Deudor del Préstamo Hipotecario, asi como tampoco de
la suficiencia de la hipoteca que garantice.

(iv) El Cedente, en cuanto emisor de los CTH, llevara un libro
especid en @ que anotara los CTH emitidos sobre cada
Préstamo Hipotecario, asi como las transferencias de los
mismos que e le notifiquen, sendo de aplicacion alos CTH lo
gue para los titulos nominativos establece d articulo 53 de
Rea Decreto 685/1982. En € propio libro anotara los cambios
de domicilio que le hayan sido natificados por los titulares de
los CTH.

En dicho libro constaran ademés los siguientes datos:

Fecha de apertura 'y vencimiento del Préstamo Hipotecario,
importe inicia del mismo y forma de liquidacion; y

Datos registrales de la hipoteca.

(v) Dado € carécter de inversor cudificado del Fondo y la suscripcion
por éste de los CTH, a los efectos del parrafo segundo del articulo
64.1 dd R.D. 685/1982, la emision de los CTH no serd objeto de
nota marginal en cada inscripcion de la hipoteca correspondiente a
cada uno de los Préstamos Hipotecarios en € Registro de la
Propiedad.

332 Términosy condiciones dela cesion delos Activos.

La cesion a Fondo de los Activos se realizara en las siguientes condiciones:

()

(iN)
(i)

(iv)

La cesidn de los Activos comprendera la totalidad del principa pendiente
de reembolso, asi como los intereses ordinarios y de demora devengados
desde la Fecha de Congtitucion del Fondo.

La cesdn d Fondo de los Activos sera plena e incondiciona y por la
totalidad del plazo remanente hasta el vencimiento de los mismos.

El precio de cesion de los Activos sera a la par, es decir, € principa
pendiente de amortizar de los Activos agrupados en € Fondo en la Fecha
de Condtitucion.

El precio de cesidn debera ser integramente satisfecho antes de las 14:00
horas (hora CET) de la Fecha de Desembolso, vaor ese mismo dia. El

pago se efectuara mediante orden cursada por la Sciedad Gestora a

Santander para que proceda a cargar en la Cuenta de Tesoreria abiertaen
el Sentander a nombre dd Fondo, € importe del precio para la
adquisicion de los Activos.

En caso de que fuera resudta la conditucion del Fondo v,
consecuentemente, la cesién de los Activos conforme a lo previsto en €
gpartado 4.4.3 dd Documento de Registro, (i) se extinguira la obligacion
de pago del precio total por parte del Fondo por la cesion de los Activos,
y (ii) la Sociedad Gestora estard obligada a restituir a Santander en
cualesguiera derechos que se hubieran devengado a favor del Fondo por
la cesidon de los Activos.

La ceson de los Activos comprenderd, iguamente, la de cualesquiera
garantias reales o personales que se hubieran establecido en garantia de
cada Activo y de los derechos accesorios del mismo, como |os derechos o
indemnizaciones que correspondan a Cedente en virtud de cuaquier
contrato de seguro en relacion a los bienes que, en su caso, estuvieran
hipotecados en garantia de |os Préstamos Hipotecarios.



(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

En tanto no tenga lugar la notificacion a respectivo Deudor de la cesidon
de uno de los Activos, € Santander gercitard en su nombre y por cuenta
del Fondo cuadesquiera acciones judiciaes (inclusve, en su caso, las
relaivas a la gecucion de garantias) que correspondan frente a dicho
Deudor por razén del Activo de que se trate. Una vez tenga lugar dicha
notificacion, € gercicio de taes acciones correspondera a la Sociedad
Gestora (0 a los representantes apoderados por ésta a &l efecto), en
nombre y por cuenta del Fondo (sadvo en lo que se refiere a los
Certificados de Transmision de Hipoteca que se regiran por 1o dispuesto
en € articulo 66 del Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, tal y como
se describe en e apartado 3.4.5 del presente Médulo Adicional).

El Cedente no responderd de la solvencia de los Deudores ni de la
suficiencia de las garantias de los Activos.

El Cedente Unicamente respondera de la existencia y legitimidad de los
Activos en é momento de la cesion en los términos y condiciones que
determine € Falleto, asi como de la persondidad con la que efectla la
cesion y de las declaraciones reproducidas en € apartado 2.2.8 dd
presente Médulo Adicional.

En € supuesto excepciona de que un Deudor opusiese a Santander la
compensacion frente a uno de los Activos, € Santander seré responsable
frente a Fondo de cualesguiera dafios y perjuicios experimentados por
éste como resultado de dicho gjercicio del derecho de compensacion por
cuaquiera de los Deudores, debiendo pagar d Fondo una cantidad igual a
aquélla que hubiere sido objeto de compensacion por € Deudor
correspondiente més, en su caso, los intereses devengados por dicha
cantidad desde la fecha en que tuvo lugar la compensacién (inclusive)
hasta la fecha de su pago por e Santander al Fondo (exclusive)
calculados d tipo establecido en € Activo correspondiente.

Sin perjuicio de lo establecido en d apartado 2.2.9 del presente Mddulo
Adiciond, & Santander no asumira obligacion de recompra dguna de los
Activos.

La cesion de los Activos esta sometida a la legislacion comun espafiola.
De acuerdo con la legidacion comin espafiola vigente, la vadidez de la
cesion de los Activos a Fondo por parte del Cedente esta sujeta a que no
exista impedimento alguno para su libre cesién d Fondo o, en d caso de
gue fuera necesario @ consentimiento del Deudor, dicho consentimiento
hubiese sdo obtenido.

No se prevé la notificacion de la cesion alos Deudores en € momento de
la cesion.

A tenor del articulo 1.527 ddl Codigo Civil, é Deudor que antes de tener
conocimiento de la cesion pague a acreedor, quedard liberado de la
obligacion. A estos efectos, e Cedente deberd notificar (por si 0 por
conducto notarial) la cesion, cuando sea necesario o requerido de acuerdo
con los términos del correspondiente Activo, a los respectivos Deudores
s asi o requiere la Sociedad Gestora y, en todo caso, en un supuesto de
concurso del Cedente. Una vez notificada la cesidn a los Deudores, éstos
s0lo quedan liberados de sus obligaciones mediante € pago a Fondo.
Conforme a articulo 1.198 del Cddigo Civil, é Deudor que hubiere
consentido la ceson no podra oponer d Fondo la compensacion que le
hubiera correspondido frente a Cedente.

No obstante lo anterior, en caso de concurso, o indicios dd mismo, de
intervencién por € Banco de Espafia, de liquidacion o de sustitucion del
Administrador o porque la Sociedad Gestora |0 estime razonablemente
justificado, ésta podra requerir a Administrador para que notifique a los
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Deudores (y, en su caso, a los terceros garantes y a las correspondientes
compafiias de seguros) la transmision d Fondo de los Activos pendientes
de reembolso, asi como que los pagos derivados de los mismos sdlo
tendréan carécter liberatorio s se efectian en la Cuenta de Tesoreria
abierta a nombre del Fondo. No obstante, tanto en caso de que €
Administrador no hubiese cumplido la notificacién a los Deudores y, en
su caso, a los terceros garantes, dentro de los tres (3) Dias Habiles
siguientes a la recepcidon del requerimiento como en caso de concurso o
liquidacion del Adminigtrador, serd la propia Sociedad Gestora,
directamente 0 a través de un nuevo Administrador que hubiere
designado, la que efectlie la notificacion a los Deudores y, en su caso, a
los terceros garantes y a las correspondientes compafiias de seguros.

De igual formay en los mismos supuestos, la Sociedad Gestora podra
requerir d Administrador para llevar a cabo cuantos actos 'y cumplir con
cuantas formalidades sean necesarias, incluidas notificaciones aterceros e
inscripciones en los registros contables pertinentes, con d fin de
garantizar la maxima eficacia de la cesién de los Activos y de las
garantias accesorias frente a terceros.

Asmismo, € Cedente otorgara las mas amplias facultades que en
Derecho sean necesarias a la Sociedad Gestora para que ésta pueda, en
nombre del Fondo, notificar la ceson a los Deudores en € momento que
lo estime oportuno.

El Cedente asumira los gastos de notificacion a los Deudores aun en €
caso de que la misma sea realizada por la Sociedad Gestora.

3.3.3 Descripcion de derechos que, a favor de su titular, confieren los Activos
sobre los Préstamos que los respaldan.

El Fondo, en cuanto titular de los Activos, ostentaré los derechos reconocidos al
cesionario en e articulo 1.528 del Cadigo Civil.

En concreto, los Activos confieren los siguientes derechos:

a)

b)

€)

latotalidad de las cantidades que se devenguen por la amortizacion del
capital o principal delos Activos,

la totdidad de las cantidades que se devenguen por los intereses
ordinarios de los Activos,

la totalidad de las cantidades que se devenguen por los intereses de
demora de los Activos,

cualesquiera cantidades o activos percibidos por gecucion judicid o
notarial de las garantias o, en € caso de los Préstamos Hipotecarios, por
la gecucion judicid o notarial de la garantia, por la engenacion o
explotacion de los inmuebles adjudicados a Fondo en gecucion de las
garantias hipotecarias, 0 en administracion y posesion interina de la
finca (en proceso de gecucion) hasta € importe de las cantidades
adeudadas por € Deudor respectivo, adquisicion a precio de remate o
importe determinado por resolucion judicid; y

todos los posibles derechos o indemnizaciones que pudieran resultar a
favor del Santander, incluyendo no solo las derivadas de los contratos
de seguros, cuando los haya, cedidos por € Santander a Fondo, sino
también los derivados de cualquier derecho accesorio alos Activos.

La cesidn de los Activos comprendera la totalidad del principal pendiente de
reembolso, asi como los intereses ordinarios y de demora devengados desde la
Fecha de Congtitucion del Fondo.



Las comisiones derivadas de los Activos cedidos no son objeto de cesion a
Fondo.

Todos los derechos anteriormente mencionados se devengaran a favor del
Fondo a partir de la Fecha de Congtitucion.

Los derechos del Fondo resultantes de los Activos estén vinculados a los pagos
redlizados por los Deudores contra los Préstamos y, por tanto, quedan
directamente afectados por la evolucion, retrasos, anticipos o cualquier otra
incidencia de los mismos.

34 Explicacion del flujo de fondos, incluyendo:

34.1 Codmo losflujosdelos Activos serviran para cumplir las obligaciones del

34.2

emisor con lostenedores delos valores.

Las cantidades percibidas por € Fondo derivadas de los Activos seran
ingresados por e Administrador en la Cuenta de Tesoreria 0, en su caso, en la
Cuenta de Exceso de Fondos inmediatamente y, en todo caso, antes de las
cuarenta'y ocho (48) horas siguientes a dia en que han sido recibidos. Por tanto,
el Fondo estard recibiendo practicamente ingresos diarios en la Cuenta de
Tesoreria 0 en la Cuenta de Exceso de Fondos.

El tipo de interés medio ponderado de los préstamos sdleccionados a 18 de abril
de 2007, segin se detala en € agpartado 2.2.2.1.€) anterior es & 4,37%, siendo
superior d 4,20% que es € tipo nomina medio ponderado de los Bonos que se
han asumido hipotéticamente. No obstante, & Swap mitiga € riesgo de tipo de
interés que sufre € Fondo por € hecho de tener los Préstamos intereses fijosy
variables con distintos indices de referencia y diferentes periodos de revision y
de liquidacién a los tipos de interés de los Bonos, referenciados éstos a Euribor
atres meses y con periodos de liquidacion y devengo trimestrales, asi como €
riesgo que se deriva de posibles renegociaciones del tipo de interés de los
Préstamos que puede resultar incluso a su novacion a un tipo de interés fijo.

Trimestralmente, en cada Fecha de Pago, se procedera a pago a los tenedores
de los Bonos de bs intereses devengados y a reembolso de principa de los
Bonos de cada una de las Series conforme a las condiciones establecidas para
cadaunade ellasy a Orden de Prelacion de Pagos que se recoge en €l apartado
3.4.6.(b) del presente Modulo Adicional.

Informacién sobr e las mejoras de crédito.

3.4.2.1 Descripcion delas mejoras de crédito.

Con d fin de consolidar la estructura financiera del Fondo, de
aumentar la seguridad o regularidad en e pago de los Bonos, de cubrir
los desfases temporales entre & caendario de los flujos de principa e
intereses de los Préstamos y |os Bonos, o, en generdl, transformar las
caracteristicas financieras de los Bonos emitidos, asi como
complementar la administracion del Fondo, la Sociedad Gestora, en
representacion dd Fondo, procederd en e acto de otorgamiento de la
Escritura de Congtitucion, a formaizar 1os contratos y operaciones que
se resefian a continuacion, de conformidad con la normativa aplicable:

- Cuentas a tipo garantizado: las cuentas abiertas a hombre o
Fondo por la Sociedad Gestora (Cuenta de Tesoreria) se
encuentran remuneradas a tipos pactados de forma que se
garantice un rendimiento minimo de los saldos habidos en cada
unade éellas.

- Margen financiero: através del Contrato de Permuta Financiera,
el Fondo percibe un exceso bruto de margen del 0,65% sobre €
Nociond de la Permuta Financiera 'y, en caso de sustitucion del
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Cedente como administrador de los préstamos, € Fondo
percibira la comison devengada a favor del administrador
sudtituto.

- Fondo de Reserva condtituido con cargo d importe
desembolsado por los Bonos de la Serie F, que permitira hacer
frente a los pagos del Fondo ante pérdidas debidas a Préstamos
Fdlidos.

- Permuta Financiera de Intereses. La permuta financiera de
intereses pretende cubrir: (i) € riesgo de tipo de interés del
Fondo que tiene lugar por e hecho de encontrarse los Préstamos
sometidos a intereses variables con diferentes indices de
referencia y periodos de revison a los establecidos para los
Bonos y (ii) € riesgo que implica que los Préstamos puedan ser
objeto de renegociaciones que disminuyan € tipo de interés
pactado.

- Subordinacion de las Series B, C, D, E y F (&ta Ultima,
anicamente en cuanto a pago de intereses).

3.4.2.2 El Fondo de Reserva.
(i) Nivel Requerido:

a) El Fondo de Reserva estara dotado iniciamente con
CUARENTA Y CINCO MILLONES QUINIENTOS
MIL EUROS (45.500.000 €), equivdente d uno coma
tres por ciento (1,30%) del importe inicid de los Bonos
delas Series Al, A2, A3, B, C, Dy E y sera dotado con
cargo a importe desembolsado de los Bonos de la Serie
F.

b) El Nived Reguerido del Fondo de Reserva en cada
momento se detalla a continuaci on:

() El Fondo de Reserva no podra disminuir durante los
tres (3) primeros afios, permaneciendo fijo en su
importe inicid,;

(i) Unavez d Fondo de Reserva alcance € dos coma
sesenta por ciento (2,60%) de Saldo de Principa
Pendiente de los Bonos de las Series A1, A2, A3, B,
C, D y E, podra decrecer trimestralmente en cada
Fecha de Pago, manteniéndose en dicho porcentaje
hasta que & Fondo de Reserva alcance un nivel
minimo igua a cero coma sesenta y cinco por
ciento (0,65%) de importe inicia de los Bonos de
las Series Al, A2, A3, B, C, D y E, es decir, un
Nivel Minimo dd Fondo de Reserva igud a
VEINTIDOS MILLONES SETECIENTOS
CINCUENTA MIL EUROS (22.750.000 €).

No se podra reducir é Nivel Requerido del Fondo de
Reserva d§ concurre adguna de las siguientes
circunstancias:

S e Fondo de Reserva ha sido utilizado en alguna
Fecha de Pago anterior y, como consecuencia de
elo, se encuentre en un nivd menor a Nive
Requerido;
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S d porcentge de Préstamos Morosos sobre d
Saldo Vivo de los Activos No Fallidos es superior &
uno por ciento (1%);

S e porcentge de Préstamos Fdlidos sobre
importe iniciad de los Activos es superior a uno por
ciento (1%).
(i) Destino:
El Fondo de Reserva se aplicara, en cada Fecha de Pago, a
cumplimiento de las obligaciones de pago contenidas en €
Orden de Prelacion de Pagos contenido en e apartado 3.4.6.(b)

siguiente o, llegado € caso, en & Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacién previsto en e apartado 3.4.6.(d) siguiente.

(i)  Rentabilidad:
El importe de dicho Fondo de Reserva serd abonado en la
Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso, siendo objeto
del Contrato de Reinversén a Tipo de Interés Garantizado a

cdebrar con @ Santander en los términos descritos en d
apartado 3.4.4. ddl presente Médulo Adicional.

34.3 Detallesde cualquier financiacion de deuda subordinada.

a)

Contrato de Préstamo Subordinado.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta dd Fondo,
celebrara con e Santander € Contrato de Préstamo Subordinado, de
cardcter mercantii  por importe tota de TRES MILLONES
VEINTICINCO MIL EUROS (3.025.000 €) que sera destinado a
financiar los gastos de congtitucion dd Fondo y emisién de los Bonos y
afinanciar parcialmente la adquisicion de los Activos.

El importe del Préstamo Subordinado se desembolsara en la Cuenta de
Tesoreria en la Fecha de Desembol so.

El préstamo devengara un interés nomind anua, determinado
trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que sera el
gue resulte de sumar: (i) e Tipo de Interés de Referencia determinado
para los Bonos, y (ii) un margen del cero coma cinco por ciento
(0,50%), que se abonara Unicamente s @ Fondo dispusiese de Fondos
Disponibles suficientes de acuerdo con € Orden de Prelacion de Pagos
previso en d apartado 3.4.6.(b) del presente Mddulo Adiciond o,
llegado € caso, en @ Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
previsto en € apartado 3.4.6.(d) del presente Modulo Adicional. Los
intereses devengados, que deberdn abonarse en una Fecha de Pago
determinada se calcularan tomando como base: (i) los dias efectivos
existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses y (ii) un afio
compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago, se
acumularén devengando un interés a mismo tipo que d interés nominal
del Préstamo Subordinado y se abonardn, sempre que € Fondo
disponga de Fondos Disponibles suficientes y de acuerdo con € Orden
de Prelacion de Pagos previsto en € apartado 3.4.6.(b) de este Médulo
Adicional, en la Fecha de Pago inmediatamente posterior 0, en su caso,
en la fecha en que tenga lugar la aplicacion del Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion previsto en e apartado 3.4.6.(d) del presente
Médulo Adiciond.
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El Préstamo Subordinado se irA amortizando de forma lined
trimestralmente, durante los tres (3) primeros afos desde la constitucion
de Fondo y la emisdn de los Bonos, sadvo € exceso de fondos
destinado a cubrir los gastos de emisén que se amortizara
anticipadamente en la primera Fecha de Pago y todo ello sempre y
cuando d Fondo disponga de Fondos Disponibles suficientes, de
acuerdo con € Orden de Prelacion de Pagos previsto en € apartado
3.4.6.(d) dd presente Médulo Adiciond.

Este préstamo, por su caracter subordinado, estara postergado en rango
respecto a los demés acreedores del Fondo en los términos previstos en
el apartado 3.4.6.(b) del presente Modulo Adiciond o, llegado € caso,
en € Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en €
gpartado 3.4.6.(d) dd presente Modulo Adiciona, incluidos, pero no
s0lo, los tenedores de los Bonos.

S, antes dd inicio de Periodo de Suscripcion, las Agencias de
Cdlificacion no confirmaran como finales cualesquiera de las
calificaciones provisonales asignadas, esta circunstancia daria lugar a
la resoluciéon del Contrato de Préstamo Subordinado salvo en lo que se
refiere a los gastos iniciales de congtitucidon del Fondo y emision de los
Bonos.

b) Reglasde subordinacién entrelos Bonos.
() Pago deintereses:

El pago de intereses devengados por los Bonos de las Series
Al, A2y A3 ocupa (i) € tercer (39 lugar en € Orden de
Prelacion de Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) del
presente Madulo Adiciona y (ii) € tercer (39 lugar en €
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en €
gpartado 3.4.6.(d) del Modulo Adiciond.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie B
ocupa (i) @ cuarto (4°) lugar en & Orden de Prelacion de
Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) del presente Modulo
Adiciond, savo que tuviera lugar la sustitucion prevista en
el apartado 3.4.6.(c) del presente Modulo Adiciona, en cuyo
caso ocuparan € noveno (9°) lugar en & Orden de Prelacion
de Pagos descrito en e gpartado 3.4.6.(b) vy (ii) € quinto (5°)
lugar en & Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion
descrito en € apartado 3.4.6.(d) del Modulo Adicional.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie C
ocupa (i) € quinto (59 lugar en € Orden de Prelacidon de
Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) del presente Mdodulo
Adiciond, savo que tuviera lugar la sustitucion prevista en
el apartado 3.4.6.(c) dd presente Médulo Adiciona, en cuyo
caso ocupardn € décimo (10° lugar en & Orden de
Prelacion de Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) y (ii) €
septimo (7°) lugar en @ Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion descrito en d apartado 3.4.6.(d) del Modulo
Adiciond.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie D
ocupa (i) @ sexto (6°) lugar en € Orden de Prelacion de
Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) del presente Modulo
Adicional, salvo que tuviera lugar la sustituciéon prevista en
el apartado 3.4.6.(c) del presente Médulo Adiciond, en cuyo
caso ocuparén € undécimo (119 lugar en & Orden de
Prelacion de Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) vy (ii) €
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(if)

noveno (99 lugar en e Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion descrito en d apartado 3.4.6.(d) del Modulo
Adiciond.

El pago de intereses devengados por 1os Bonos de la Serie E
ocupa (i) @ séptimo (7°9) lugar en @ Orden de Prelacion de
Pagos descrito en € apartado 3.4.6.(b) del presente Modulo
Adiciona, savo que tuviera lugar la sugtitucién prevista en
el apartado 3.4.6.(c) del presente Modulo Adiciond, en cuyo
caso ocuparan € duodécimo (129 lugar en € Orden de
Prelacion de Pagos descrito en e apartado 3.4.6.(b) vy (ii) €
undécimo (11°) lugar en & Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion descrito en € apartado 3.4.6.(d) del Modulo
Adiciond.

El pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados
por los Bonos de la Serie F ocupa (i) € décimocuarto (14°)
lugar en e Orden de Prelacion de Pagos descrito en €
gpatado 3.4.6.(b) dd Mobdulo Adicional y (i) €
décimotercer (13°) lugar en € Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacion descrito en € gpartado 3.4.6.(d) del Modulo
Adiciond.

El pago de la Parte Extraordinaria de los intereses
devengados por los Bonos de la Serie F ocupa (i) €
vigé&smo (20°) lugar en & Orden de Prelacion de Pagos
descrito en € apartado 3.4.6.(b) del Mddulo Adiciond vy (i)
el decimonoveno (199 lugar en € Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion descrito en € apartado 3.4.6.(d) del
Maodulo Adiciond.

Amortizacion de principal:

La dotacion de la retencion de la Cantidad Devengada para
Amortizacion de los Bonos de las Series AL, A2, A3,B,C,DYE
ocupa € octavo (8°) lugar en & Orden de Prelacion de Pagos
previsso en € apatado 3.4.6.(b) ded Mobdulo Adiciond. La
dotacion de la retencion de la Cantidad Devengada para
Amortizacion de los Bonos de la Serie F ocupa @ decimoquinto
(159 lugar en & Orden de Prelacion de Pagos previsto en €
gpartado 3.4.6.(b) ded Modulo Adiciond.

La amortizacion dd principa de los Bonos de las Series A1, A2y
A3 ocupa € cuarto (4°) lugar del Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion establecido en € apartado 3.4.6.(d) dd Madulo
Adiciond.

La amortizacion dd principa de los Bonos de la Serie B ocupa €
sexto (69 lugar del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
establecido en € gpartado 3.4.6.(d) del Mddulo Adicional.

La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C ocupa €
octavo (8°) lugar del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
establecido en & apartado 3.4.6.(d) del Modulo Adiciond.

La amortizacion del principa de los Bonos de la Serie D ocupa €
décimo (10°) lugar del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion
establecido en € apartado 3.4.6.(d) del Modulo Adicional.

La amortizacién del principal de los Bonos de la Serie E ocupa €
duodécimo (129 lugar del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacion establecido en @ apartado 3.4.6.(d) de Mdadulo
Adiciond.
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La amortizacion del principa de los Bonos de la Serie F ocupa €
décimocuarto (149 lugar del Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion establecido en € apartado 3.4.6.(d) dd Maodulo
Adiciond.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de las reglas extraordinarias de
amortizacién a prorrata recogidas en € apartado 4.9.6 de la Nota
deValores.

Indicacion de cualquier parametro de inversion para la inversion de
excedentestemporalesdeliquidez y descripcién delaspartesresponsables
detal inversion.

3.4.4.1 Cuentade Tesoreria

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y €
Santander celebraran e Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado
en virtud del cual @ Santander garantizard una rentabilidad a las
cantidades depositadas por € Fondo a través de su Sociedad Gestora
en la Cuenta de Tesoreria. En concreto, el Contrato de Reinversion a
Tipo Garantizado determinara que las cantidades que reciba € Fondo
en concepto de:

()  principa eintereses de los Activos,

(i)  cualesquiera otras cantidades que sean recibidas en concepto
distinto de pago de principa o intereses ordnarios y de demora
de los Activos;

(i)  las cantidades que en cada momento constituyan e Fondo de
Reserva;

(iv) las cantidades que, en su caso, sean abonadas a Fondo y se
deriven del Swap; y

(v) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por €
saldo de la Cuenta de Tesoreria;

seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria.

En la Cuenta de Tesoreria se centraizaran todos los cobros y los
pagos durante toda la vida del Fondo.

En la Fecha de Desembolso la Cuenta de Tesoreria recibird € importe
efectivo por @ desembolso de la suscripcion de la emision de Bonos,
neto de comisiones, y d importe inicid del Préstamo Subordinado y
pagard € precio de adquisicion de los Activos cedidos por €
Santander por su importe inicid y los gastos de conditucion de
Fondo.

El Santander garantiza a Fondo, a través de su Sociedad Gestora, para
cada periodo de liquidacion, una rentabilidad anuad variable
trimestramente, con liquidacion mensua y caculo diario de intereses
por las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, igud a Tipo
de Interés de Referencia de los Bonos que esté vigente € Ultimo diade
cada periodo de liquidacion.

El caculo de la rentabilidad del saldo de la Cuenta de Tesoreria se
llevard a cabo tomando los dias efectivos entre dos fechas de
liquidacion de la Cuenta de Tesoreria (esto es, € periodo de
liquidacion de la Cuenta de Tesoreria) y como base, un afio compuesto
por trescientos sesenta y cinco (365) dias. La liquidacion de intereses
serd mensual, los dias 9de cada mes o, en caso de no ser alguna de
estas fechas un Dia Habil, e Dia Habil inmediatamente posterior.



El Santander no efectuard retencion alguna en la liquidacion de
intereses de la Cuenta de Tesoreriata y como establece € articulo 59,
apartado k del Rea Decreto 1777/2004. En € supuesto de que €
Santander efectuara retenciones indebidas, éste se compromete a
ingresar inmediatamente a Fondo las mismas cantidades que
corresponderian @ Fondo s no se hubieran practicado taes
retenciones.

A modo meramente ilustrativo, para € primer Periodo de Devengo de
Interés (que es € comprendido entre la Fecha de Desembolso
(incluida) y € 16 de julio de 2007, (excluido)) se tomara € tipo que
resulte de la interpolacion linea entre € tipo de interés EURIBOR a
un (1) meses vy © tipo de interés EURIBOR a dos (2) meses, fijados a
las 11:00 horas de la mafiana (hora de Madrid) de la Fecha de
Condtitucion, liquidando los dias 9 de junio y 9 de julio de 2007 y
para e segundo Periodo de Devengo de Interés (que es €
comprendido entre € 16 de julio de 2007 (incluido) hasta € 16 de
octubre de 2007 (excluido)), se utilizara d tipo de interés EURIBOR a
tres (3) meses del Momento de Fijacion de Tipo correspondiente, esto
es, € 12 de julio de 2007, liquidando los dias 9 de agosto, septiembre
y octubre de 2007.

En la busgueda de la méxima rentabilided para € saldo de la Cuenta
de Tesoreriay, en su caso, € saldo de la Cuenta de Exceso de Fondos,
la Sociedad Gestora podra invertir los saldos en activos de renta fija
en euros, sempre que los rendimientos obtenidos netos de comisiones
y gastos sean iguaes a los generados por estos importes en la Cuenta
de Tesoreriay hasta un méximo del veinte por ciento (20%) del Saldo
de Principal Pendiente de Pago de los Bonos. Los activos de renta fija
objeto de la inversién deberan haber sdo emitidos por entidades que
como minimo cuenten con las cdificaciones de F1, A-1y P-1 (segln
la cdificacion de Fitch, Standard & Poor's y Moody’s,
respectivamente), sempre que € periodo de la inversion realizada sea
inferior a treinta (30) dias, o, tratdndose de periodos superiores, de
F1+, A-1+ y P-1 de la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada (segun las escaas de cadlificacion de Fitch, Standard &

Poor's y Moody’s, respectivamente). En todo caso, los vencimientos
de dichos activos han de ser anteriores a la siguiente Fecha de Pago.
En e caso de que los activos en los que se materidice la referida
inversion temporal sean “repos’ (operacion con pacto de recompra
consistente en la compraventa de un vaor con € compromiso de
deshacerla en una fecha posterior y a un precio determinado de
antemano y formdizada en un solo contrato), la entidad de la
contrapartida de la operacion de “repo” deberd contar con una
cdificacion crediticia minima de A-1+ y F1+ y P-1 (segun las escalas
de calificacion de corto plazo de Standard & Poor’s, Fitch y Moody'’s,

respectivamente) para riesgos a corto plazo.

En € supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada del Santander experimentara, en cualquier momento de la
vida de la emiséon de los Bonos, un descenso en su cdificacion
stuandose por debgo de F1, A-1 o P-1 (segin las escalas de
calificacion de Fitch, Standard & Poor’sy Moody’s, respectivamente),
la Sociedad Gestora, dispondra de un plazo maximo de treinta (30)
dias naturades a contar desde € momento en que tenga lugar ta
Situacion para, en nombre y representacion del Fondo, adoptar alguna
de las siguientes opciones:

() tradadar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una ertidad cuya
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada posea una
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cdificacion minima de F1, A1y P-1 (segln las escalas de
cdificacion de Fitch, Standard & Poor's y Moody's,
respectivamente), y la Sociedad Gestora contratara la maxima
rentabilidad posible para su saldo, que podra ser diferente a la
contratada con e Santander, pudiendo, con posterioridad,
tradadarla a Santander, cuando su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada dcance nuevamente la
cdificacion F1, A-1 y P-1 (segln las citadas escalas de
cdificacion), u

(i) obtener un ava incondiciona, irrevocable y a primer
requerimiento de una entidad cuya deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada posea una calificacion minima de
F1, A-1 y P-1 (segin las escaas de cdificacion de Fitch,
Standard & Poor's y Moody’s, respectivamente) y siempre
sujeto a la comunicacién previa a las Agencias de Cdificacion
y sujeto a los criterios sobre garantias de Standard & Poor’s.
Dicho ava garantizard d Fondo, a smple solicitud de la
Sociedad Gestora, € pago puntua por € Santander de su
obligacion de reembolso de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, durante € tiempo que se mantenga la
Situacion de pérdida de las cdificaciones F1, A-1 0 P-1.

Mediante e Contrato de Reinverson a Tipo Garantizado se mitiga
parcidmente € riesgo de desfase tempora entre los ingresos del
Fondo en concepto de principa e intereses de diversa periodicidad y
la amortizacion y € pago de los intereses en los Bonos, de
periodicidad trimestral.

Adiciondmente y sin pejuicio de lo establecido en los parafos
anteriores, en € caso de que la cantidad acumulada en la Cuenta de
Tesoreria en cada momento, sin tener en cuenta las inversiones de
renta fija, s las hubiera, superase e veinte por ciento (20%) del Saldo
de Principa Pendiente de Pago de los Bonos y la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Santander experimentara, en
cualquier momento de la vida de la emision de los Bonos, un descenso
en su cdificacion situdndose por debagjo de F1 (segln la escala de
cdificacion de Fitch) o tuviera la cdificacion A-1 (segin la
calificacion de Standard & Poor's); la Sociedad Gestora, por cuenta
del Fondo, abrirA una nueva cuenta en otra entidad con una
caificacion de F1+, A-1+ y P1 segin las escalas de cdlificacion de
Fitch, Standard & Poor’sy Moody’s, respectivamente) la“Cuenta de
Exceso de Fondos” en laque se depositaran todas aquellas cantidades
gue superen € mencionado veinte por ciento (20%), contratando la
maxima rentabilidad posible para sus saldos que seraigua, d menos,
a la contratada para la Cuenta de Tesoreria y tendra las mismas
condiciones de liquidacién que ésta.

En caso de que la nueva entidad perdiese la cdificacion de F1+, A-1+
0 P-1 (segln las escalas de calificacion de Fitch, Standard & Poor'sy
Moody’s, respectivamente), la Sociedad Gestora dispondra de treinta
(30) dias para encontrar una nueva entidad con una calificacion de
F1+, A-1+ y P-1 (segun las escalas de cdificacion de Fitch, Standard
& Poor's y Moody's, respectivamente) y no perjudique las
calificaciones asignadas a los Bonos. La Sociedad Gestora notificara a
Fitch, Standard & Poor’s y Moody’s con la méxima antelaciéon posible
la probabilidad de que suceda este evento.

La Cuenta de Exceso de Fondos, una vez se congtituya, permanecera
abierta durante toda la vida ddl Fondo aunque su saldo sufrira
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variaciones como consecuencia del traspaso de los fondos que en ella
hubiera depositados a la Cuenta de Tesoreria en las Fechas de Pago en
las que esta Cuenta de Fondos tenga saldo. El saldo de la Cuenta de
Exceso de Fondos incluira tanto €l exceso del 20% acumulado en la
Cuenta de Tesoreria como las cantidades percibidas en concepto de
rentabilidad de lamisma

345 Modo de percepcion delos pagosrelativos a los Activos.

El Santander, como gestor de cobros, recibira por cuenta del Fondo cuantas
cantidades sean satisfechas por los Deudores derivadas de los Activos, tanto por
principad o intereses, como cuaquier otro concepto cedidos a Fondo y
procederd aingresar en la Cuenta de Tesoreria las cantidades que correspondan
a Fondo, inmediatamente y, en todo caso, en un plazo no superior a cuarenta y
ocho (48) horas.

Asimismo, @ Santander abonard en dicha Cuenta de Tesoreria y en €
mencionado plazo las cantidades que reciba, en su caso, de los Deudores por la
amortizacion anticipada de los Activos.

No obstante, en caso de un descenso de la calificacién de la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Administrador por debgjo de F2 segin las
escalas de cdificacion de Fitch, o de que la calidad crediticia del Administrador
pudiera dar lugar a un descenso de |as cdlificaciones otorgadas por las Agencias
de Cadlificacion a cada una de las Series de Bonos, la Sociedad Gestora,
mediante comunicacion escrita  dirigida d Adminigtrador, le cursara
instrucciones para que dichas cantidades las ingrese con anterioridad en la
Cuenta de Tesoreria, pudiendo llegar a ser incluso en @ dia inmediatamente
posterior d dia en ge fueron recibidas por e Administrador. Ademés, en caso de
un descenso de la calificacion de la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada del Administrador por debgjo de F2 segu la escala de cdificacion de
Fitch, e Administrador deberd condtituir un depdsito en efectivo a favor de
Fondo por una cantidad neta que esté en linea con los criterios de Fitch descritos
en su informe “Commingling Risk in Structured Finance Transactions. Servicer
and Account Bank Criterid’ de 9 de junio de 2004.

Facultades del titular de los Activos en caso de incumplimiento de sus
obligaciones por parte de Deudor o del Administrador

El Santander, como Administrador de los Activos aplicara igua diligencia y
procedimiento de reclamacion de las cantidades debidas y no satisfechas de los
Activos que en € resto de préstamos de su cartera.

a)  Accion gecutiva contralos Deudores de los Activos.

El Fondo, como titular de los Activos, gozard de todas las acciones
legdes que se deriven de la titularidad de los Activos, conforme a la
normativa vigente. Dicha acidn debera gercitarse por los tramites del
procedimiento judicial que corresponda conforme a lo previsto en los
articulos 517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

A los efectos anteriores, la Sociedad Gestora otorgara en € acto de
otorgamiento de la Escritura de Congtitucion del Fondo un poder tan
amplio y bastante como sea necesario en Derecho a favor del Santander
para que éste, actuando a través de cualesquiera de sus apoderados con
facultades bastantes a tal fin, pueda, en nombre y representacion de la
Sociedad Gestora, requerir a Deudor de cuaquiera de los Activos €
pago de su deuda y gercitar la accion judicia contra los mismos, ademas
de otras facultades requeridas para € gercicio de sus funciones como
Administrador. Estas facultades podran también otorgarse en documento
aparte a la Escritura de Congtitucion o ampliarse en € caso de que fuere
necesario para el gercicio de tales funciones.
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b)

Accion contra e Administrador.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, tendra
accion gecutiva contra € Administrador para la efectividad de los
vencimientos de los Activos por principa e intereses, cuando €
incumplimiento de la obligacion de pago por dichos conceptos no sea
consecuencia de lafalta de pago de los Deudores de los Activos.

Admismo, en € supuesto de que d Santander no cumpliera las
obligaciones descritas en € apartado 3.7.1 de este Médulo Adiciond, €
Fondo, a través de la Sociedad Gestora, dispondra de accién declarativa
frente al Santander por d incumplimiento de las citadas obligaciones en
relacion con los Préstamos, todo ello de conformidad con los tramites
previstos para dicho proceso en la Ley de Enjuiciamiento Civil.

De igual formay en los mismos supuestos, la Sociedad Gestora podra
requerir al Administrador para llevar a cabo cuantos actos'y cumplir con
cuantas formalidades sean necesarias, incluidas notificaciones a terceros e
inscripciones en los registros pertinentes, con €@ fin de garantizar la
maxima eficacia de la cesion de los Activos y de las garantias accesorias
frente a terceros.

Extinguidos los Activos, € Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
conservara accién contra € Administrador hasta € cumplimiento de sus
obligaciones.

Acciones en caso de impago de los Préstamos Hipotecarios.

El Fondo, bien a través de la Sociedad Gestora o bien a través del
Administrador, dispondra de accién contra los Deudores que incumplan
sus obligaciones de pago derivadas de los Préstamos Hipotecarios. Dicha
accion debera gercitarse por los tramites del procedimiento judicial de
gecucion que corresponda conforme a lo previsto en los articulos 517 y
siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

En € supuesto de incumplimiento del pago de principa o intereses de un
CTH por razén dd impago dd Deudor del Préstamo Hipotecario, la
Sociedad Gestora, actuando por cuenta y en representacion del Fondo,
dispondra de las siguientes facultades previstas en € articulo 66 del Red
Decreto 1289/1991:

() Compder ad Cedente como Administrador para que ingte la
gecucion hipotecaria;

(i) Concurrir en igualdad de derechos con el Cedente, en cuanto entidad
emisora de los CTH, en la gecucion que ésta siga contra € Deudor,
personandose a ta efecto en cualquier procedimiento de gecucion
instado por aquélla;

(i) S & Cedente no inicia @ procedimiento dentro de los sesenta (60)
dias naturales desde la diligencia notariad de requerimiento de pago
de la deuda, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, quedara legitimada subsidiariamente para gjercitar la accion
hipotecaria ddl Préstamo Hipotecario, tanto por principal como por
intereses y e Cedente quedara obligado a emitir una certificacion del
saldo existente del Préstamo Hipotecario;

(iv) En caso de paralizacion del procedimiento seguido por € Cedente, e
Fondo, debidamente representado por la Sociedad Gestora, como
titular del CTH correspondiente, podréa subrogarse en la posicion de
aquélla'y continuar € procedimiento de gecucion, sin necesidad del
transcurso del plazo sefidado.
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En los casos previstos en los parrafos (iii) y (iv), la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo, podrainstar del Juez competente la incoacion o
continuacion del correspondiente procedimiento de gecucion hipotecaria,
acompafiando a su demanda € titulo original del CTH desglosado, €
requerimiento notarial previso en e agpartado (iii) precedente y
certificacion registra de inscripcidn y subsistencia de la hipoteca, para €
caso delos CTH, y @ documento acreditativo del saldo reclamado.

Para €l caso de que fuere legalmente preciso, y alos efectos de lo previsto
en los aticulos 581.2 y 686.2 de la Ley de Enjuiciamiento Civil, €
Administrador, en la propia Escritura de Congtitucion, otorgara un poder
irrevocable, tan amplio y bastante como sea necesario en Derecho para
gue la Sociedad Gestora, actuando en nombre y representacion del
Administrador, pueda requerir notariadlmente a Deudor hipotecario de
cualquiera de los Préstamos Hipotecarios € pago de su deuda

El Fondo, en su calidad de titular de los CTH, podr4 asmismo, a través
de la Sociedad Gestora, concurrir en igualdad de derechos con €
Administrador en € procedimiento de gecucion y, en este sentido podra,
en los términos previstos en los articulos 691 y siguientes de la Ley de
Enjuiciamiento Civil, pedir la adudicacion del inmueble hipotecado en
pago de su crédito. La Sociedad Gestora procedera a la venta de los
inmuebles adjudicados en € plazo més breve posible en condiciones de
mercado.

Los costes y provisiones de fondos correspondientes, en su caso, a los
procedimientos gecutivos sefialados en este apartado seran por cuenta del
Fondo.

3.4.6 Origeny aplicacion de fondos.

(@)

(b)

Origen: Los Fondos Disponibles caculados en la Fecha de
Determinacion previa a la Fecha de Pago concreta serén los importes
depositados en la Cuenta de Tesoreria y los transferidos a ésta desde la
Cuenta de Exceso de Fondos, correspondientes a los siguientes
conceptos:

() Las cantidades percibidas por principa de los Activos en cada
Periodo de Determinacion precedente a la Fecha de Pago.

(i)  Los intereses cobrados de los Activos durante cada Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago (incluyendo en su
caso los de demora).

(i)  La rentabilidad obtenida durante cada Periodo de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago por la einverson del Fondo de
Reserva asi como por € resto de las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria 'y en su caso en la Cuenta de Exceso de
Fondos.

(iv) El Fondo de Reserva, en los términos del apartado 3.4.2 de
presente Médulo Adicional.

(v) La cantidad neta percibida en virtud de los términos del Contrato
de Swap, segin lo descrito en € apartado 3.4.7 del presente
Modulo Adiciond.

(vi) Cudesquiera otras cantidades que pudiera percibir & Fondo
incluyendo las que puedan resultar de la gecucion de las garantias
de los Préstamos, en caso de que existan.

Aplicacion: La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, procedera a
aplicar en cada Fecha de Pago (que no seala Fechade Vencimiento Legal
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ni cuando tuviera lugar la Liquidacion Anticipada del Fondo en los
términos establecidos en e apartado 4.4.3.(1) dd Documento de
Registro) € importe a que asciendan los Fondos Disponibles a los pagos
y retenciones siguientes, de conformidad con e Orden de Prelacion de
Pagos descrito a continuacion:

1°

%,

1C°.

Pago a la Sociedad Gestora por gastos ordinarios y extraordinarios
dd Fondo y de la comision periddica de gestion, en d supuesto de
sugtitucion del Santander como Administrador por una nueva
entidad que no forme parte del grupo consolidado del Santander,

de una comison de administracion y en € supuesto de sugtitucion
del Santander como Agente de Pagos por una nueva entidad que no
forme parte del grupo consolidado del Santander, de una comision
de agencia de pagos.

Pago a Santander de la cantidad neta del Svap de acuerdo con lo
dispuesto en € apartado 3.4.7 del presente Médulo Adiciond, y
solamente en @ caso de resolucion del citado Contrato por
incumplimiento de Fondo (Event of Default, segin este término se
define en @ Contrato de Swap) o por ser la Unica parte afectada de
algun supuesto de resolucién anticipada (Termination Event, seglin
este término se define en @ Contrato de Swap), abono de las
cantidades a satisfacer por € Fondo, en su caso, que corresponda a
pago liquidativo.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A1, de
laSerie A2y dela Serie A3.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B, salvo
postergacion de este pago a noveno (9°) lugar en € orden de
prelacion de pagos segun se describe en € apartado 3.4.6.c) del
presente Modulo Adicional.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C, salvo
postergacion de este pago a décimo (10° lugar en € orden de
prelacion de pagos segin se describe en e apartado 3.4.6.c) del
presente Modulo Adiciond.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie D, salvo
postergacion de este pago a undécimo (11°) lugar en € orden de
prelaciéon de pagos segun se describe en @ apartado 3.4.6.c) del
presente Modulo Adicional.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie E, salvo
postergacion de este pago a duodécimo (12°) lugar en e orden de
prelacion de pagos segun se describe en e apartado 3.4.6.c) del

presente Modulo Adicional.

Retencién de la Cantidad Devengada para Amortizacion de los
Bonos de las Series A1, A2, A3, B, C, D y E, de conformidad con
el orden descrito en € apartado 4.9.5 de la Nota de Valores.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B
cuando se produzca la postergacion de este pago del cuarto (4°)
lugar en € orden de prelacion conforme se establece en € propio
apartado.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C
cuando se produzca la postergacion de este pago del quinto (5°)
lugar en e orden de prelacion conforme se establece en e propio
apartado.
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11°

130

14°.

150

16°.

1

18°.
1.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie D
cuando se produzca la postergacion de este pago del sexto (6°)
lugar en e orden de prelacion conforme se establece en € propio
apartado.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie E
cuando se produzca la postergacion de este pago del séptimo (79)
lugar en e orden de prelacidon conforme se establece en € propio
apartado.

Retencion de la cantidad necesaria para mantener € Fondo de
Reserva en € nivel requerido en cada momento.

Pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados de los
Bonos dela SerieF.

Retencion de una cantidad igual a la Cantidad Devengada para
Amortizacion de la Serie F.

Pago de la cantidad debida por la resoluciéon del Swap, excepto en
los casos contemplados en € punto 2 del Orden de Prelacion de
Pagos.

Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado.
Amortizacién del principa del Préstamo Subordinado.
Pago a Santander de la comision de administracion.

Pago de Parte Extraordinaria de los intereses de los Bonos de la
Serie F (dendo una cantidad variable igual a exceso de liquidez
tras satisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedente en
Orden de Prelacion de Pagos).

L os gastos recogidos en el primer lugar del Orden de Prelacién de
Pagos anterior se desglosan en los siguientes:

Se consideran Gastos ordinarios:;

Gastos derivados de | as auditorias anuales de las cuentas del Fondo;

Gastos derivados del mantenimiento de los ratings de las ocho (8)
Series de Bonos;

Gastos que puedan derivarse de las verificaciones, inscripciones y
autorizaciones administrativas de obligado cumplimiento;

Gastos derivados de la amortizacion de los Bonos;

Gastos relacionados con las naotificaciones que, de acuerdo con lo
establecido en € presente Folleto, deberan redizarse a los titulares
de los Bonos en circulacion;

Gadtos relativos a la llevanza ddl registro contable de los Bonos por
su representacion mediante anotaciones en cuenta, su admision a
negociacion a AlAF y € mantenimiento de todo €llo;

Comision de la sociedad gestora que, en su caso, sustituya a la actual
Sociedad Gestora;

En general, cudesquiera otros gastos soportados por la Sociedad
Gestora y derivados de su labor de representacion y gestion del
Fondo.

Se consideran Gastos extraordinarios:

- 108 -



(©)

S fuera @ caso, aguellos gastos derivados de la presentacion y
formalizacion por modificacion de la Escritura de Congtitucion y de
los contratos, asi como de la celebracion de contratos adicionales,

Los gastos necesarios para llevar a cabo la gecucién de los
Préstamos subyacentes alos Activos;

La oportuna reserva para hacer frente a los gastos finaes de
extincion y liquidacion de orden adminidrativo, tributario o
publicitario;

En genera, cuaquier otro gasto extraordinario que fuera soportado
por € Fondo o por la Sociedad Gestora en representacion y por
cuenta del mismo.

Reglas excepcionales de prelacion de pagos a cargo del Fondo.

S tuviera lugar la sugtitucion del Santander como Administrador de los
Préstamos, a favor de otra entidad que no forme parte del grupo
consolidado del Santander, se devengara a favor del tercero, nuevo
administrador, una comison que pasara de ocupar del puesto 19° d
puesto P en & Orden de Prelacion de Pagos establecido en € apartado
3.4.6.(b) anterior.

Se procedera a postergar € pago de los intereses de los Bonos de la Serie
B respecto a la Cantidad Devengada para Amortizacion, ocupando €
noveno (9°) lugar en & Orden de Prelacion de Pagos, cuando en la Fecha
de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente, €
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Fallidos, sin tener en cuenta los
importes recobrados, desde la congtitucion del Fondo, fuera superior a

siete coma ochenta y cinco por ciento (7,85%) del Saddo Vivo de los
Activos en la Fecha de Congtitucion y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacion de los Bonos de las Serie A1, A2y
A3y no se fueraaproducir en la Fecha de Pago correspondiente.

Se procedera a postergar € pago de los intereses de los Bonos de la Serie
C respecto a la retencion de la Cantidad Devengada para Amortizacion,
ocupando @ décimo (10°) lugar en € Orden de Prelacién de Pagos,
cuando en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, e Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Fallidos, sin
tener en cuenta los importes recobrados, desde la constitucion del Fondo,
fuera superior a seis coma cinco por ciento (6,50%) del Saldo Vivo de
los Activos en la Fecha de Congtitucion y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacion de los Bonos de las Series Al, A2,
A3y By no sefueraaproducir en la Fecha de Pago correspondiente.

Se procederd a postergar € pago de los intereses de los Bonos de la Serie
D respecto a la retencién de Cantidad Devengada para Amortizacion,

ocupando & undécimo (11°) lugar en & Orden de Prelacion de Pagos,
cuando en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, € Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Falidos, sin
tener en cuenta los importes recobrados, desde la congtitucion del Fondo,
fuera superior a cinco coma seis por ciento (5,60%) del Saldo Vivo de
los Activos en la Fecha de Constitucion y siempre que no se hubiera
producido b completa amortizacion de los Bonos de las Series Al, A2,
A3, By Cy nosefueraaproducir en la Fecha de Pago correspondiente.

Se procedera a postergar € pago de los intereses de los Bonos de la Serie
E respecto a la retencién de la Cantidad Devengada para Amortizacion,
ocupando € decimosegundo (129 lugar en & Orden de Prelacion de
Pagos, cuando en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago correspondiente, € Saldo Vivo acumulado de los Préstamos
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(d)

Fdlidos, sn tener en cuenta los importes recobrados, desde la
congtitucion del Fondo, fuera superior & cuatro coma siete por ciento
(4,70%) dd Sdldo Vivo de los Activos en la Fecha de Congtitucion y
siempre que no se hubiera producido la completa amortizacion de los
Bonos de las Series A1, A2, A3, B, Cy Dy no sefuera a producir en la
Fecha de Pago correspondiente.

En caso de que en una Fecha de Pago, el Fondo no pudiese hacer frente al
pago totd o parcid de los intereses devengados por los Bonos de
cuaquiera de las Series, de conformidad con € Orden de Prelacion de
Pagos recogido en e apartado 3.4.6.(b) anterior, las cantidades que los
tenedores de los Bonos hubiesen dgjado de percibir se acumularan en la
siguiente Fecha de Pago a los intereses de la propia Serie que, en su caso,
corresponda abonar en esa misma Fecha de Pago, y se abonarén en la
siguiente Fecha de Pago en que, de acuerdo con € referido Orden de
Prelacion de Pagos, € Fondo cuente con Fondos Disponibles suficientes
para ello, y por orden de vencimiento en caso de que ro fuera posible
abonarlos en su totalidad por insuficiencia de Fondos Disponibles. Las
cantidades no satisfechas de intereses vencidos no devengaran intereses
adiciondes o de demora y no se acumularan d Sado de Principa
Pendiente de los Bonos.

Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

La Sociedad Gestora procedera a la liquidacion del Fondo, cuando tenga
lugar la liquidacion del mismo en la Fecha de Vencimiento Lega o en la
Fecha de Pago en la que tenga lugar la Liquidacién Anticipada con
arreglo a lo previsto en los apartados 4.4.3.(3) dd Documento de
Registro, mediante la aplicacion de los Fondos Disponibles para
Liquidacion en e siguiente Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion:

1 Pago a la Sociedad Gestora por los gastos ordinarios vy
extraordinarios del Fondo y de la comision periddica de gestion y, en
el supuesto de sustitucion del Santander como administrador por una
nueva entidad que no forme parte de grupo consolidado del
Santander, de una comision de administracion y, en € supuesto &
sudtitucion del Santander como Agente de Pagos, de la comision que
seafijada por la Sociedad Gestora a favor de la entidad sustituta.

2. Pago d Santander de la cantidad neta del Swap de acuerdo con lo
dispuesto en e apartado 3.4.7 del presente Modulo Adciond, y
solamente en & caso de resolucion del citado Contrato por
incumplimiento del Fondo (Event of Default, segin este término se
define en e Contrato de Swap) o por ser la Unica parte afectada de
algun supuesto de resolucion anticipada (Termination Event, segin
este término se define en @ Contrato de Swap), abono de las
cantidades a satisfacer por € Fondo, en su caso, que corresponda al
pago liquidativo.

3. Pago delosintereses devengados de los Bonos de las Series AL, A2y
A3.

Amortizacion dd principal de los Bonos de las Series A1, A2y A3.
Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B.
Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie C.
Amortizacion del principa delos Bonos de la Serie C.

© © N o g b

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie D.
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10. Amortizacion del principa de los Bonos de la Serie D.
11. Pago de losintereses devengados de |os Bonos de la Serie E.
12. Amortizacion del principa de los Bonos de la Serie E.

13. Pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados de los Bonos
dela Serie F.

14. Amortizacion dd principa de los Bonos de la Serie F.

15. Pago de la cantidad debida por la resolucion del Contrato de Swap,
excepto en los casos contemplados en e punto 2 anterior del presente
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

16. Pago de losintereses devengados del Préstamo Subordinado.
17. Amortizacion del principa del Préstamo Subordinado.
18. Pago d Santander de la comision de administracion.

19. Pago de la Parte Extraordinaria de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie F (sendo una cantidad variable igua d exceso de
liquidez tras satisfacer 10s conceptos que ocupan un lugar precedente
en e presente Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion).

Serén Fondos Disponibles para Liquidacion los siguientes:
a) LosFondos Disponibles; y

b) Los importes que vaya obteniendo € Fondo por la engenacion de
los Activos que quedaren remanentes y cualesquiera otros activos,
en su caso, en los supuestos de Liquidacion Anticipada del Fondo de
conformidad con los requisitos que se establecen en @ apartado
4.4.3.(3) del Documento de Registro.

34.7 Detallesdeotrosacuerdosdelosquedependen lospagosdeinteresesy del
principal alostenedoresdelos Bonos.

La Sociedad Gestora celelrara, en representacion y por cuenta del Fondo, con €
Santander un Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap en modelo
ISDA 1992, cuyos términos mas rel evantes se describen a continuacion.

La celebracion de la Permuta Financiera de I ntereses responde alanecesidad de
mitigar & riesgo de tipo de interés que tiene lugar en e Fondo por & hecho de
encontrarse los Activos sometidos a tipos de interés fijos y atipos de intereses
variables con diferentes indices de referenciay diferentes periodos de revisony
de liquidacion a los intereses variables establecidos para cada una de las Series
de los Bonos que se emiten con cargo a Fondo.

Mediante la Permuta Financiera de Intereses, € Fondo redizard pagos a
Santander calculados sobre € tipo de interés de los Activos y, como
contrapartida, € Santander realizara pagos a Fondo calculados sobre € Tipo de
Interés Nomina medio ponderado de las Series de los Bonos, todo elo segiin lo
descrito a continuacion.

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.
Parte B: El Santander o la contraparte en caso de sustitucion.

Fechas de Liquidacion.

Las Fechas de Liquidacion coincidiran con las Fechas de Pago de los Bonos,
esto es, los dias 16 de enero, 16 de abril, 16 de julio y 16 de octubre de cada
afno, o, en caso de no ser alguna de estas fechas un Dia Habil, € Dia Hahil
inmediatamente posterior. La primera Fecha de Liquidacion sera € 16 de julio
de 2007.
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Periodos de Liquidacion.

Los Periodos de Liquidacion parala Parte A y para la Parte B son exactamente
iguales, estableciéndose como tales los dias efectivamente transcurridos entre
dos Fechas de Determinacidn consecutivas, incluyendo la primeray excluyendo
la dltima. Excepcionamente, € primer Periodo de Liquidacion para cada una de
las partes tendra una duracion equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre @ dia 31 de mayo de 2007 (incluido) y la Fecha de Determinacion
inmediatamente anterior a la primera Fecha de Pago, que sera € 16 de julio de
2007 (excluido).

Cantidades a pagar por la Parte A.

Serd, en cada Fecha de Liquidacion, € resultado de aplicar € Tipo de Interés de
laParte A a Nociona de la Permuta parala Parte A, gustado a nimero de dias
dd Periodo de Liquidacion inmediatamente anterior (es decir, igud o
equivalente a nimero de dias /360).

TipodelnterésdelaParte A.

Serd, en cada Fecha de Liquidacién, € tipo de interés anua que resulte de
dividir (i) la suma de los intereses percibidos de los Activos e ingresados al
Fondo durante € Periodo de Liquidacion inmediatamente anterior, entre (ii) €
Nociona de Permuta para la Parte A, multiplicado todo ello por € resultado de
dividir 360 entre € nimero de dias del Periodo de Liquidacion inmediatamente
anterior.

Nocional de Permuta parala Parte A.

Serd, en cada Fecha de Liquidacion, € Sado Nociond de los Activos definido
como la media diaria durante d Periodo de Liquidacion inmediatamente
anterior del Saldo Vivo de los Activos que no se encuentren con retrasos en €
pago de los importes vencidos por més de noventa (90) dias.

Cantidades a pagar por la Parte B.

Serd, en cada Fecha de Liquidacion, @ resultado de sumar (i) € importe
resultante de aplicar € Tipo de Interés de la Parte B d Nociona de la Permuta
paralaParte B, gjustado a nimero de dias transcurridos desde la Fecha de Pago
anterior (es decir, igua o equivaente a nimero de dias/360) y (ii) € importe a
gue ascienda en la Fecha de Liquidacion correspondiente la comision
devengada a favor del administrador de los Préstamos, tan solo en € caso de
sustitucion del Santander como Administrador de los Préstamos.

Tipo deInterésdela ParteB.

Serg, en cada Fecha de Liquidacion, € tipo de interés anua que resulte de
sumar (i) € Tipo de Interés de Referencia de los Bonos determinado para €

Periodo de Devengo de Interés que concluye en la Fecha de Liquidacion, mas
(ii) e margen medio ponderado de los Bonos de las Series A1, A2, A3, B, C, D
y E (entendido como € resultado de sumar e Saldo de Principal Pendiente de
Pago de cada Serie de Bonos multiplicado por € margen de esa Serie de Bonos
y dividido todo €llo por € Sddo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos
de las Series Al, A2, A3, B, C, D y E) mas (ii) un cero coma sesenta 'y cinco
por ciento (0,65%).

Nocional de Permuta paralaParte B.

Serd, en cada Fecha de Liquidacidn, € importe mayor de: (i) € Nociona de
Permuta para la Parte A, y (ii) @ Nocionad Ajustado a Rendimiento de los
Activos.

El Nociona Ajustado al Rendimiento de los Activos para cada Fecha de
Liquidacion sera e importe menor de:
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(i)

La suma de los intereses ordinarios percibidos de los Activos e
ingresados a Fondo durante € Periodo de Liquidacion inmediatamente
anterior, dividido por @ Tipo de Interés de la Parte B, multiplicado por €
resultado de dividir 360 entre & numero de dias del Periodo de
Liquidacion.

El Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Liquidacion inmediatamente
anterior, 0, en su caso, @ Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de
Congtitucion del Fondo.

Los posibles nocionaes de la Parte B mencionados en € parrafo anterior son:

a)

b)

Nociona de Permuta para la Parte A. Este nocional es igua a Saldo
Nociona de los Activos definido como la media diaria, durante €
Periodo de Liquidacion inmediatamente anterior, del Sado Vivo de los
Activos que no se encuentren con retrasos en € pago de los importes
vencidos por més de noventa (90) dias.

Los intereses percibidos de los Activos e ingresados al Fondo durante €
Periodo de Liquidacion inmediatamente anterior, dividido por € Tipo de
Interés de la Parte B todo dllo multiplicado por € resultado de dividir 360
entre d nimero de dias ddl Periodo de Liquidacion.

El Sado Vivo de los Activos en la Fecha de Liquidacién inmediatamente
anterior, 0 en su caso, para la primera liquidacién del Swap, € Sddo
Vivo de los Activos en la Fecha de Congtitucion del Fondo.

Posibles Escenarios:

Por definicion, € nocional descrito bgo € parafo c) anterior es siempre
superior a nociona descrito bgjo € parrafo a).

Escenariol: En € supuesto de que @ nociona descrito bgjo € parafo b)

sea superior a nociona descrito bgo € parafo c¢), esto
significaria que d riesgo de tipo de interés no se habria
materializado y a su vez que latasa de morosidad de la cartera
es tal que esta no afectaria e equilibrio financiero de Fondo.
En este caso, la Parte B pagaria d fondo € Tipo de Interés de
la Parte B sobre el nocional descrito bgjo € parrafo c). El neto
de la Permuta en este supuesto es positivo parala Parte B.

Escenario2: En el supuesto de que ¢ vaor del nociond descrito bgo d

parrafo b) sea mayor que € nocional descrito bgjo € parrafo
a) y seamenor que € nocional descrito bgjo € péarrafo ), esto
significaria que la tasa de morosidad de la cartera es ta que
afecta € equilibrio financiero del Fondo. En este caso la Parte
B pagaria a Fondo € tipo de interés de la Parte B sobre €

nociona descrito en b). El neto de la Permuta en este supuesto
seriaigual acero.

Escenario 3:  En d supuesto de que € nociona descrito bgjo € parrafo b)

fuese inferior d nociona descrito bgo @ parafo a), esto
sgnificaria que € riesgo de tipo de interés se ha
materializado. En este caso, la Parte B pagaria d Fondo €
Tipo de Interés de la Parte B sobre € nociona descrito bagjo €
parafo @). El neto de la Permuta en este supuesto seria
positivo parala Parte A.

Al ser e nociona de Permutaigua parala Parte A y la Parte
B y € tipo de interés cobrado por € Fondo inferior & tipo de
interés de la Parte B, la Parte B pagaria ala Parte A.

Supuestos de | ncumplimiento del Swap:
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En & supuesto de que en una Fecha de Pago la Parte A no dispusiera de Fondos
Disponibles suficientes para efectuar e pago de la totalidad de la cantidad neta
(en e supuesto de que la cantidad a pagar por la Parte A a la Parte B fuera
superior a la cantidad a pagar por la Parte B y a recibir por la Parte A) a
satisfacer por laParte A alaParte B, la parte de la cantidad neta no satisfecha se
acumulara devengando intereses de demora a Tipo de Interés de la Parte A, y
se liquidara en la siguiente Fecha de Pago en la que la Parte A disponga de
Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con € Orden de Prelacion de Pagos
previsto en € apartado 3.4.6.(b) del Modulo Adiciond, de manera que no se
resuelvae Swap.

S en una Fecha de Pago la Parte B no hiciera frente a sus obligaciones de pago
por latotalidad de la cantidad neta que le correspondiera satisfacer ala Parte A,
la Sociedad Gestora podra resolver € Swap y, en su caso, la Parte B asumirala
obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en € Swap. En este caso,
s la cantidad liquidativa del Swap le correspondiese a la Parte A, € pago de la
misma se efectuara postergado de conformidad con € Orden de Prelacién de
Pagos previsto en € apartado 3.4.6.(b) del M6dulo Adiciond.

La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad Gestora, como agente de
caculo del Swap, en funcidn del valor de mercado del Swap.

Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion de la Parte B
(i)  Criterio de Moody's

La Pate B asumira los siguientes compromisos irrevocables bgo €
Contrato de Swap:

() Si, en cudquier momento a lo largo de la vida de la emisién de
los Bonos, ni la Parte B ni ninguno de sus Garantes cuenta con
e Primer Nivel de Cdificacion Requerido (“Incumplimiento
del Primer Nivel de Calificacion”), la Parte B llevard a cabo
alguna de las siguientes medidas en € plazo de treinta (30)
Dias Habiles desde la ocurrencia de dicha circunstancia:

1)  Obtener un Sudtituto con & Primer Nivel de Cdificacion
Requerido (o bien que € Sustituto cuente con un Garante
con € Primer Nivel de Calificacion Requerido).

2)  Obtener un Garante con € Primer Nivel de Calificacion
Requerido.

3 Congtituir un depésito en efectivo o de vaores a favor del
Fondo en una entidad con una calificacion de su deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada igual a P-1
segln la escda de cdificacion de Moody's, por un
importe que no tenga un impacto negativo en la
cdificacion de los Bonos por las Agencias de
Cdificacion.

@) S, en cualquier momento a lo largo de la vida de la emision de
los Bonos, ni la Parte B ni ninguno de sus Garantes cuenta con
el Segundo Nive de Cdlificacion Requerido (“Incumplimiento
del Segundo Nivel de Calificacién”), la Parte B, actuando de
forma diligente, pocurarg, en € plazo mas breve posble, (A)
obtener un Garante con € Segundo Nivel de Calificacion
Requerido; o (B) obtener un Sudtituto con & Segundo Nivel de
Cdlificacion Reguerido (o bien que & Sudtituto cuente con un
Garante con & Segundo Nivel de Calificacion Requerido).

Mientras no se lleven a cabo las adternativas descritas anteriormente, la Parte B
deberg, en € plazo de treinta (30) Dias Habiles desde la ocurrencia del
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Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion, condtituir un depdsito en
efectivo o de valores a favor del Fondo en una entidad con una calificacion de
su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada igual a P1 seguin la
escala de calificacion de Moody's, por un importe que no tenga un impacto
negativo en la calificacion de los Bonos por las Agencias de Calificacion. Las
obligaciones de la Parte B bgjo los apartados (i) y (ii) anteriores, asi como las
causas de terminacion anticipada que se deriven de éllas, sdlo estaran vigentes
mientras se mantengan las causas que motivaron € Incumplimiento del Primer
Nivel de Cdificacion o € Incumplimiento del Segundo Nivel de Cdificacion,
respectivamente. El importe del depdsito que hubiera sido redlizado por |a Parte
B bajo las secciones (i) y (ii) anteriores sera devuelto ala Parte B cuando cesen
las causas que motivaron € Incumplimiento del Primer Nivel de Cdificacion o
e Incumplimiento del Segundo Nivel de Cdlificacion, respectivamente.

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

A los efectos anteriores, “Garante” significa aquela entidad que proporciona
una garantia incondiciond, irrevocable y a primer requerimiento con respecto a
las obligaciones presentes y futuras de la Parte B (la “Garantia’), y siempre
que (A) una firma de abogados proporcione una opinion legd confirmando que
ninguno de los pagos efectuados por dicha entidad a la Parte A bajo la Garantia
esta sujeto a deducciones o retenciones por 0 a cuenta de un tributo; o (B) la
Garantia determina que, s dicha deduccion o retencion existe, € pago efectuado
por dicha entidad se vera incrementado en aquella cantidad necesaria para que
el pago neto recibido por la Parte A seaigua a aquella cantidad que la Parte A
hubiera recibido de no haber existido la deduccion o retencién; y

“Sustituto” significa aguella entidad que se subrogue en la posicién contractua
de la Parte B en € Contrato de Swap 0 gue suscriba un nuevo contrato de
permuta financiera de intereses con la Rarte A, en términos sustancialmente
idénticos a Contrato de Swap (lo cua sera confirmado por la Parte A, actuando
de forma diligente), y sempre que (A) una firma de abogados proporcione una
opinion legal confirmando que ninguno de los pagos efectuados por dicha
entidad ala Parte A esta sujeto a deducciones o retenciones por o0 a cuentade un
tributo; o (B) s dicha deduccion o retencién existe, € pago efectuado por dicha
entidad se vera incrementado en aguella cantidad necesaria para que € pago
neto recibido por la Parte A seaigua a aquella cantidad que la Parte A hubiera
recibido de no haber existido la deduccion o retencion. Dicha entidad, a todos
los efectos, pasara a ser considerada la Parte B en €l Contrato de Swap o en €
nuevo contrato de permuta financiera de intereses que se suscriba.

Una entidad contara con € “Primer Nivel de Calificacion Requerido” (A) en
el caso de que dicha entidad cuente con una cdificacion de Moody’s para su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, s dicha calificacion es
P-1vy lacdificacion de Moody’s para su deuda a largo plazo no subordinada y
no garantizada esigua o superior aA2, y (B) en @ caso de que dicha entidad no
cuente con una calificacion de Moody's para su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada, s la calificacion de Moody’s para su deuda a
largo plazo no subordinada y no garantizada esigua o superior aAl.

Unaentidad contaracon € “Segundo Nivel de Calificacién Requerido” (A) en
€l caso de que dicha entidad cuente con wna caificacién de Moody’s para su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, s dicha cdlificacion es
igual o superior a P-2 y la cdificacion de Moody’ s para su deuda a largo plazo
no subordinada y no garantizada es igua o superior a A3, y (B) en € caso de
gue dicha entidad no cuente con una calificacién de Moody’s para su deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada, s la cdificacién de Moody’s para
su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada es igua o superior a
A3.
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(if)

(i)

Criterios de Standard & Poor’s:

En e supuesto de que:

@)

@

la deuda a corto plazo no garantizada y no subordinada de la Parte
B (o0 quien le sudtituya) deje de tener una cdificacion minima de
A-1 (o su equivaente) por Standard & Poor’s; y

en su caso, la deuda a corto plazo no garantizada y no subordinada
de cualquier garante de la Parte B dgje de tener una calificacion
minima de A-1 (o su equivaente) por Standard & Poor’s,

(ambas, las “Calificaciones Requeridas por Standard & Poor’s’)
sendo cada uno de supuestos anteriores un ‘Supuesto Inicial de la
Calificacion”, la Parte B, en un plazo de 30 dias y a su costa, debera
adoptar una de las siguientes medidas.

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del Contrato de

(B)

(®)

Swap (i) a unatercera entidad que la sustituya con las Calificaciones
Requeridas por Standard & Poor’s o (ii) a unatercera entidad sobre
la que Standard & Poor’s haya confirmado que no se hallaria en un
Supuesto Inicid de la Cdlificacion a condicion de que dicha cesién
no conlleve ningun requisito de retencion o deduccidn en concepto o
a cuenta de ninglin impuesto; o

conseguir que una tercera entidad garantice solidariamente e
cumplimiento de las obligaciones de la Parte B derivadas del
Contrato de Swap, siempre que esa ertidad (i) tenga las
Cdlificaciones Requeridas de Standard & Poor’s o (ii) Standard &
Poor’s haya confirmado que la misma no se halla en un Supuesto
Inicial de la Cdificacion a condicion de que esta garantia no
conlleve ninglin requisito de retencién o deduccion en concepto o a
cuenta de ningln impuesto; o

[levar a cabo cualquier otra accion que Standard & Poor’s confirme a
la Parte B que pueda remediar € Supuesto Inicid de Calificacion de
Standard & Poor’s.

(D) y en tanto que se encuentren pendientes de cumplimiento cuaquiera

de las medidas (iii)(A), (iii)(B) y (iii)(C) ariba mencionadas, la
Parte B a su costa, dentro de los 10 dias siguientes a acaecimiento
dd Supuesto Iniciad de Cdlificacion, deberd congtituir una garantia
en efectivo o en vaores a favor de la Parte A, por un importe
calculado, entre otros factores, en funcion del valor de mercado del

Swap, conforme a los criterios actualmente vigentes en ese momento
publicados por Standard & Poor’s.

Criterios de Standard & Poor’s (continuacion):

En & supuesto de que:

(@

(0)

(©)

la deuda a corto plazo no garantizada y no subordinada de la Parte
B (0 su sustituto) y, en su caso, de cuaquier garante de la Parte B,
degje de tener una cdificaciéon minima de A-2 (o su equivaente) por
Standard & Poor’s,

la deuda a largo plazo no garantizada y no subordinada de la Parte
B (0 su sustituto) y, en su caso, de cualquier Garante de la Parte B,
dgje de tener una cdificacion minima de BBB- (0 su equivaente)
por Standard & Poor’s, 0

acaezca la completa retirada de todas | as calificaciones asignadas a
laParte B por Standard & Poor’s,
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(iv)

(siendo lo anterior un “Supuesto Siguiente de la Calificacion™”), laParte
B, lo antes posible dentro de lo razonablemente factible, con la maxima
diligencia y en todo caso en € plazo de 10 dias desde & Supuesto
Siguiente la Cdificacion y a su codta, redizara una de las opciones
(iv)(A) o (iv)(B) siguientes para |os supuestos anteriores:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del Contrato de
Swap (i) a inatercera entidad que la sustituya con las Calificaciones
Requeridas por Standard & Poor’s o (ii) a unatercera entidad sobre
la que Standard & Poor’s haya confirmado que no se hdlaria en un
Supuesto Siguiente de la Cdificacion a condicién de que dicha
cesién no conlleve ningln requisito de retencion o deduccion en
concepto 0 a cuenta de ninguin Impuesto; o

(B) conseguir que una tercera entidad garantice solidariamente €
cumplimiento de las obligaciones de la Parte B derivadas del
Contrato de Swap, sempre que esa entidad (i) tenga las
Cdlificaciones Requeridas de Standard & Poor's o (ii) Standard &
Poor’s haya confirmado que la misma no se halla en un Supuesto
Siguiente de la Cdlificacion a condicion de que esta garantia no
conlleve ninglin requisito de retencion o deduccion en concepto o a
cuenta de ningun Impuesto; o

(C) y en tanto que se encuentren pendientes de cumplimiento cualquiera
de las medidas (iii)(A) vy (iii)(B) ariba mencionadas, la Parte B
procederg, en € interin y a su costa, dentro de los 10 dias siguientes
al acaecimiento del Supuesto Siguiente de Cadlificacion, debera
congtituir una garantia en efectivo o en valores afavor de laParte A,
por un importe caculado, entre otros factores, en funcion del valor
de mercado del Swap, conforme a los criterios actual mente vigentes
en ese momento publicados por Standard & Poor’s.

A los efectos previstos en los apartados (i) y (iii) anteriores,
“Calificacion Requerida” dignifica con respecto a la entidad
correspondiente, una calificacion de su deuda a corto plazo no
garantizada y no subordinada minima de A-1 por Standard & Poor’s o
cualquier otra cdificacion que acuerde Standard & Poor's en su
momento.

Criterios de Fitch:

En caso que durante cuaquier momento a lo largo de la vida de la
emisén de los Bonos, se produjera un descenso de la cdificacion de la
deuda a largo 0 a corto plazo no subordinada y no garantizada del
Santander por debgjo de A y F1, respectivamente (segin escalas de
calificacion a largo y a corto plazo de Fitch, respectivamente) en € plazo
maximo de treinta (30) dias naturales desde € dia en que tuviera lugar la
notificacion de dicha circunstancia, la Parte B optard por una de las
dternativas siguientes:

(A) congtituir un deposito en efectivo o un deposito de valores a favor
del Fondo en una entidad con una calificacion de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada segin la escda de
cdificacion de Fitch de F1, en garantia dd cumplimiento de las
obligaciones contractuaes de la Parte B por un importe cal culado,
entre otros factores, en funcion del valor de mercado de la Permuta
Financiera sujeto todo elo alos términos y condiciones que estime
el Fondo, representado por la Sociedad Gestora y los “Criterios de
Swap” delas Agencias de Cdlificacion en vigor en ese momento en
los que se definen las pautas para la cuantificacion del importe del

-112 -



(v)

(vi)

mencionado depdsito con & objeto de mantener la calificacion de
los Bonos.

Para el calculo del valor de mercado se actuaré conforme a los
criterios de Fitch indicados en su informe “Counterparty Risk in

Structured Finance: Swap Criteria’, de 13 de septiembre de 2004, o
documento o informe de Fitch que pudiera sustituir d anterior en €

futuro, proponiendo la Parte B una formula de estimacion ddl vaor
de mercado del Swap, dentro de los quince (15) dias siguientes ala
pérdida de calificacion A por parte de la Parte B. Si dicha formula
no fuese validada por Fitch, se afiadira en € calculo del vaor de
mercado una cantidad equivaente a resultado de multiplicar (i) €

1,00% del Sdldo de Principal Pendiente de los Préstamos por (ii) la
vida media de |los Préstamos asumiendo una TACP del 0%;

(B) que unaterceraentidad con calificacion de su deudaalargo y corto
plazo no subordinada y no garantizada de al menos A y F1 (segln
escdas de cdificacion a lago y corto plazo de Fitch,
respectivamente) garantice e cumplimiento de sus obligaciones
contractuales,

(C) queunaterceraentidad con calificacion de su deudaalargo y corto
plazo no subordinada y no garantizada de d menos A y F1 (segln
excdas de cdificacion a largo y corto plazo de Fitch,
respectivamente), asuma su posicion contractual, resolviéndose de
pleno derecho € Contrato de Swap. La nueva entidad quedaria
subrogada en sustitucion de la Parte B de resolver este Contrato de
Swap y todo elo sujeto a los términos y condiciones que estime
pertinentes el Fondo, representado por la Sociedad Gestora.

Criterio Fitch (continuacion):

En caso de que se produzca un descenso de la calificacion de la deuda a
corto plazo no garantizada y no subordinada de la Parte B por debgjo de
F2 (segin la escala de caificacion de Fitch), las opciones (B) y (C)
previstas en e apartado (iv) anterior serian las Unicas viables para evitar
el descenso en la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de
Cdlificacion, con la redizacion del depoésito de efectivo o de valores
previsto en € punto (A) de apartado (iv) anterior desde € dia en que
tuviere lugar cualquiera de dichas circunstancias hasta que se redlice
cuaquiera de las opciones (B) o (C) citadas en € plazo maximo de diez
(10) dias naturales.

No obstante lo anterior, la opcion (A) de apartado (iv) anterior serd
iguamente viable sempre y cuando los célculos del valor de mercado y
la correcta y puntual congtitucion del depdsito sean verificados
semanalmente por un tercero independiente (siendo soportados por la
Parte B los costes de dicha verificacion independiente).

En & supuesto de que la Parte B, incumpla las obligaciones establecidas
en los apartados (iv) y (v), la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo,
estara facultada para sudtituir a la Parte B por otra entidad de las
caracteristicas establecidas en el apartado (iv) (B) anterior.

Cuaquier incumplimiento de la Pate B a ceder su posicion (de
conformidad con € gartado (i) (A)) 0 a proporcionar garantias de un
tercero (de conformidad con € apartado (i) (B)) o incumplimiento de sus
obligaciones bgjo € Anexo de Garantia Crediticia (de conformidad con €
gpartado (i) (C)) supondra un Supuesto Adiciona de Terminacion
Anticipada, que se tendrd por acaecido a los 30 dias siguientes desde €
ltimo Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacion, respecto de la

-113-



Parte B con la Parte B como Unica Parte Afectaday el Contrato de Swap
entre las Partes sera Operacion Afectada.

Cualquier negativa de la Parte B a congtituir un depésito (de conformidad
con e apartado (i)(ii)) supondra un Supuesto de Incumplimiento respecto
de la Parte B con la Parte B como Unica Parte Incumplidora (“Supuesto
de Incumplimiento” es un concepto definido en € contrato marco |SDA
del Contrato de Swap y que otorga a la Parte no incumplidora la
posibilidad de resolucién anticipada del Contrato de Swap).

En todos los casos de resoluciéon anticipada, la Parte B asumira la
obligacion del pago de la cartidad liquidativa prevista en € Contrato de
Swap. S resultase que la cantidad liquidativa del Contrato de Swap fuera
obligacion del Fondo (Parte A) y no de la Parte B, € pago de la misma
por el Fondo (Parte A) se efectuara de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos.

(vii) En @ supuesto de que afecten ala Parte B més de uno de los criterios de
calificacion, las medidas a adoptar por la Parte B deberan satisfacer los
criterios de calificacion fijados anteriormente por Moody’s, Standard &
Poor’ sy Fitch.

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

La ocurrencia, en su caso, de la resolucion anticipada de la Permuta Financiera
no congtituird en si misma una causa de vencimiento anticipado de la emision
de Bonos y Liquidacion Anticipada del Fondo, salvo que en conjuncion con
otros eventos o circunstancias relativos a la situacion patrimonia del Fondo se
produjera una ateracion sustancial o permanente de su equilibrio financiero.

La Permuta Financiera quedara resuelta de pleno derecho en € caso de que las
Agencias de Cdificacion no confirmaran antes del inicio del Periodo de
Suscripcion, como finales, las calificaciones asignadas con caracter provisional
a cada unade las Series.

La Sociedad Gestora empleara todos los medios a su alcance necesarios para
que en todo momento exista un Contrato de Swap vigente.

El vencimiento del Contrato de Swap tendra lugar en la Fecha de Pago més
temprana entre las siguientes fechas:

() laFechade Vencimiento Legd, o

(i) la fecha en que tenga lugar la extincién del Fondo, conforme a lo
previsto en € apartado 4.4.3 del Documento de Registro, en la que se
haya procedido a la liquidacion de todos los Activos y resto de
remanentes en e Fondo y a la distribucién de todos los Fondos
Disponibles de Liquidacion siguiendo & Orden de Prelacion de Pagos
de Liquidacion del Fondo.

Supuestos Adicionalesde Ter minacion Anticipada (Additional Termination
Event)

Se producira la terminacion anticipada del Contrato de Swap en los siguientes
supuestos:

0] Respecto de la Parte A y de la Parte B, cuando (a) se produzca un
impago de los intereses de los Bonos de las Series A1, A2y A3y (b) la
Sociedad Gestora comunique, de conformidad con lo previsto en €
gpartado 4.4.3 del Documento de Registro, la extincion del Fondo de
conformidad con & supuesto de liquidacion anticipada establecido en €
apartado 4.4.3.(1)(i) del Documento de Registro. A estos efectos ambas
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partes Seréan la Partes Afectadas, aunque a los efectos del cllculo de la
cantidad liquidativa la Parte A serala Unica parte afectada.

(i) Cuando (8) han transcurrido més de 30 Dias Habiles desde & dltimo
Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion y (b) cuando por lo
menos un Sugtituto que haya hecho una oferta irrevocable para
subrogarse como Parte B conforme a lo establecido en € Contrato de
Swap y/o por lo menos un Garante que tenga Primer Nivel de
Cdlificacion Requerido y/o Segundo Nivel de Cdlificacion Requerido
haya hecho una oferta irrevocable de garantizar todas las obligaciones
presentes y futuras, de la Parte B. Solo la Parte A podra declarar €
vencimiento anticipado de las Operaciones Afectadas.

(“Supuestos Adicionales de Terminacion Anticipada” es un concepto
definido en & contrato marco ISDA del Contrato de Swap y que conllevara la
resolucién del Contrato de Swap s asi |0 decide la Sociedad Gestora, en nombre
y representacion del Fondo (Parte A) o la Parte B en los supuestos establecido
en los apartados (i) y (ii) del parrafo anterior.)

En dichos casos de terminacién anticipada, la Parte B asumira la obligacion de
pago de la cantidad liquidativa prevista en & Contrato de Swap. S la cantidad
liquidativa del Contrato de Swap fuera obligacion del Fondo (Parte A) y no de
la Parte B, € pago de la misma por € Fondo (Parte A) se efectuard de
conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos o, en su caso, con € Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Nombre, direccion y actividades econémicas significativas del Cedente.

El Cedente de los Activos es Banco Santander Central Hispano, SA.

Las principales actividades financieras del Santander son las propias de todo banco, de
conformidad con la especifica naturdeza de dichas entidades y de lo que la ley
establece. En este sentido, cabe destacar bésicamente las siguientes actividades:

Captacion de recursos (através de libretas a la vista, cuentas corrientes, libretas
a plazo, fondos de inversion, planes de pensiones, planes asegurados, cesion de
activos, emision de valores, unit linked y rentas vitalicias, entre otros);

Actividades de financiacion, fundamentadmente, a través de préstamos
personales, préstamos hipotecarios, cuentas de crédito, descuento de efectos,
avalesy operaciones de leasing, confirming y factoring;

Prestacion de servicios, tales como las tarjetas de crédito y débito, los sistemas
de pago en edablecimientos comerciades, los servicios de cobro, de
domiciliacion de pago, de transferencias, de gestion de patrimonios, de cambio
de divisss, etc.

Se muestra a continuacion, la informacién financiera seleccionada del Grupo Santander
referida a 31 de diciembre de 2006 asi como la auditada a 31 de diciembre de 2005y la
comparacion entre ambos.

La informacién correspondiente al 31 de diciembre de 2005 y 31 de diciembre de 2006,
en millones de euros, se ha preparado de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera que le son de aplicacion segin € Reglamento CE 1606/2002 y
la Circular 4/2004 de Banco de Espafia.
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DATOS GRUPO SANTANDER

BALANCE (millones de euros)

Activo total

Crédito sobre clientes (bruto)

Recursos de clientes en balance

Otros recursos gestionados de clientes

Total recursos gestionados de clientes

Patrimonio neto

Fondos propios (incluido €l beneficio no distribuido)

CUENTA DE RESULTADOS (millones de euros)
Margen de intermediacion

Margen bésico (comercial)

Margen ordinario

Margen de explotacion

Beneficio antes de impuestos (ordinario)(*)
Beneficio antes de impuestos (incluye
extraordinarios)

Beneficio atribuido al grupo (ordinario)(*)
Beneficio atribuido al grupo

(*): Sinincluir neto de plusvalias y saneamientos extraordnarios.

DATOSPOR ACCIONY VALOR DE
MERCADO

Cotizacion

Valor de mercado (millones de euros)

Beneficio atribuido ordinario por accién
Beneficio atribuido ordinario diluido por accion
Valor contable

PER (Precio/beneficio atribuido por accion
anualizado; veces)

P/V C (Precio/valor contable; veces)

RATIOS RELEVANTES (%)
Margen de explotacion/ATM
ROE ordinario(B® atribuido/Fondos propios medios)

ROA ordinario (B°neto/Activos totales medios)
RORWA ordinario (B° neto/Activos medios
ponderados por riesgo)

Ratio de eficiencia

Ratio de eficiencia con amortizaciones
Tasa de morosidad

Tasa de cobertura

RATIOSDE CAPITAL (NORMATIVA BIS) (%)
Total

Core capital

TIER |

INFORMACION ADICIONAL
Numero de acciones (millones)
NUmero de accionistas

NUmero de empleados

Europa continental

Reino Unido (Abbey)
Iberoamérica

Gestion financieray participaciones
Numero de oficinas

Europa continental

Reino Unido (Abbey)
Iberoamérica

31/12/2006 31/12/2005

% variacion

833.873
531.509
576.419
167.124
743.543

47.073

40.062

12.488
20.436
22.615
11.369

8.776

9.150
6.582
7.596

14,14
88.436
1,0534
1,0477

6,41

13,42
2,21

1,40
18,54
0,88

1,6
43,45
48,53

0,78
187,23

12,49
5,91
7,42

6.254
2.310.846
129.749
44.216
17.146
66.889
1.498
10.852
5.772
712
4.368

809.107
443.439
528.041
152.846
680.887

42.627

35.841

10.669
17.772
19.333
8.909
6.837

7.800
5.212
6.220

11,15
69.735
0,8351

0,832

5,73

13,35
1,95

1,20
16,64
0,78

1,51
47,47
52,82

0,89

182,02

12,94
6,05
7,88

6.254
2.443.831
125.367
43.612
19.084
61.209
1.462
10.201
5.389
712
4.100
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3,06%
19,86%
9,16%
9,34%
9,20%
10,43%
11,78%

17,05%
14,99%
16,98%
27,61%
28,36%

17,31%
26,29%
22,12%

26,82%
26,82%
26,14%
25,93%
11,87%

0,52%



3.6

3.7

Lared de oficinas del Santander abarca 10.852 oficinas distribuidas por todo € mundo,
de las cuales 2.800 se encuentran en Espafiay € resto, principamente en tres grandes
zonas geogréficas: Europa continental, Reino Unido e |beroamérica

Rendimiento y/o reembolso de los valores relacionados con otros que no son
activos del emisor.

No aplicable.

Administrador y funciones de la Sociedad Gestora en cuanto a administrador.

3.7.1 Administrador.

El Santander, cuyo nombre, direccién y actividades significativas se detdlan en
el gpartado 3.5 anterior, entidad Cedente de los Activos, de conformidad con lo
establecido en @ articulo 2.2. del Real Decreto 926/1998 se obliga a gercer la
custodia y administracion de los Activos, regulandose las relaciones entre €

Santander y @ Fondo por € presente Folleto.

El Santander, aceptara e mandato recibido de la Sociedad Gestoray, en virtud
de dicho mandato, se compromete alo siguiente:

()

(if)

(i)

(iv)

(v)

A gercer la administracion y gestion de los Activos adquiridos por €
Fondo en los términos del régimen y los procedimientos ordinarios de
administracion y gestion establecidos en € presente Folleto;

A seguir administrando los Activos, dedicando € mismo tiempo vy
aencion y @ mismo nivedl de pericia, cuidado y diligencia en la
administracion de los mismos que € que dedicaria y gerceria en la
administracion de sus propios préstamos y, en cualquier caso, gercitara
un nivel adecuado de pericia, cuidado y diligencia en la prestacion de los
sarvicios previstos en € presente Modulo Adiciond;

A que los procedimientos que aplica y aplicara para la administracion y
gestion de los Activos son y seguiran siendo conformes a las leyes y
normas legales en vigor que sean aplicables;

A cumplir las instrucciones que le imparta la Sociedad Gestora con la
debida ledltad;

A indemnizar a Fondo por los dafios y perjuicios que puedan derivarse
del incumplimiento de las obligaciones contraidas.

Una descripcion sucinta y resumida del régimen y de los procedimientos
ordinarios de administracion y custodia de los Activos se contiene en los
siguientes apartados.

(1)

Duracién

Los servicios serdn prestados por € Santander hasta que, una vez
amortizada la totadidad de los Activos, se extingan todas las
obligaciones asumidas por € Santander en relacion con dichos Activos,
sin perjuicio de la posible revocacién anticipada de su mandato.

Tanto en caso de incumplimiento por & Administrador de las
obligaciones establecidas en € presente Médulo Adiciona, como por
descenso de su cdificacion crediticia, disolucidn, liquidacion, concurso
0 intervencion del Banco de Espafia, de tal modo que supongan un
perjuicio o riesgo para la estructura financiera del Fondo o para los
derechos e intereses de los titulares de los Bonos, |a Sociedad Gestora
podra, s fuera legdmente posible, redizar dguna de las siguientes
actuaciones:

() Sudituir d Administrador o requerirle para que subcontrate,
delegue 0 sea garantizado en la redlizacion de dichas obligaciones
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(2)

(3)

(4)

por otra entidad que, a juicio de la Sociedad Gestora, tenga la
capacidad legal y técnica adecuadas, y siempre que no se produzca
un impacto negativo en la cdificacion de los Bonos.

(i) En €& caso de no ser posible la actuacion anterior, la Sociedad
Gestora debera asumir directamente € desempefio de los servicios.

La Sociedad Gestora tendrd en cuenta las propuestas que €
Administrador le formule tanto sobre la subcontratacion, delegacion o
designacion del sugtituto en la redlizacién de sus obligaciones, como
sobre la entidad que pudiera garantizarle en la gjecucién de las mismas.

El Administrador, a su vez, podra voluntariamente renunciar a gjercer la
administracion y gestion de los Activos s fuera posible conforme a la
legidacion vigente en cada momento y siempre que (i) fuera autorizada
por la Sociedad Gestora, (ii) la Sociedad Gestora hubiera designado un
nuevo Adminigtrador, (iii) € Administrador hubiera indemnizado &
Fondo por los dafios y perjuicios que la renuncia y la sustitucion
pudieran causarle, sendo ademés cualquier coste adicional a su cargo,
no repercutiéndolo por tanto a Fondo y (iv) no se produzca un impacto
negativo en la cdificacion de los Bonos.

Responsabilidad del Santander en la custodia 'y administracion.

El Santander se compromete a actuar en la custodia'y administracion de
los Activos con toda la diligencia debida y respondera ante € Fondo, a
través de su Sociedad Gestora, de cudquier perjuicio que pudiera
derivarse de su negligencia.

El Santander indemnizard a Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de
cualquier dafio, pérdida o gasto en que hubiera incurrido por razon del
incumplimiento de sus obligaciones de custodia y/o administracion de
los Activos.

Responsabilidad del Santander en la gestion de cobros.

El Santander se compromete a actuar, en la gestién de cobros de los
Préstamos, con toda la diligencia debida y respondera ante e Fondo, a
través de su Sociedad Gestora, de cuaquier perjuicio que pudiera
derivarse de su negligencia.

El Santander no asume de ninguna forma responsabilidad en garantizar
directa o indirectamente € buen fin de la operacion, ni otorgara
garantias o avales ni incurrira en pactos de recompra de los Activos a
excepcion de los que no se gjusten a las declaraciones del Cedente
reproducidas en e apartado 2.2.8 del presente Modulo Adicional.

Custodia de contratos, escrituras, documentosy ar chivos.

El Administrador mantendra todos los contratos, copias de escrituras,
documentos y registros informéticos relativos a los Activos y las pdlizas
de seguros de dafios, en su caso, bgjo custodia segura’y no abandonara
la posesion, custodia o control de los mismos S no media @ previo
consentimiento escrito de la Sociedad Gestora a efecto, a no ser que un
documento le fuere requerido para iniciar procedimientos para la
gecucion de un Activo.

El Administrador facilitard razonablemente € acceso, en todo momento,
a dichos contratos, escrituras, documentos y registros, a la Sociedad
Gestora 0 a auditor de cuentas del Fondo, debidamente autorizado por
ésta. Asmismo, S asl lo solicita la Sociedad Gestora, facilitara, dentro
de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a dicha solicitud y libre de
gastos, copia o fotocopia de cuaquiera de dichos contratos, escrituras 'y
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documentos. El Administrador debera proceder de igual modo en caso
de solicitudes de informacion del auditor de cuentas del Fondo.

El Administrador renuncia en cualquier caso a los privilegios que laley
le confiere en su condicion de gestor de cobros del Fondo y custodio de
los contratos de Préstamos y, en particular, a los que disponen los
articulos 1730 y 1780 del Cadigo Civil (relativos a retencion en prenda
de cosas depositadas) y 276 dd Cbdigo de Comercio (garantia
semejante a la retencién en prenda de cosa depositada).

Gestion de cobros.

El Santander, como gestor de cobros, recibira por cuenta del Fondo
cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores derivadas de los
Activos, tanto por principa o intereses, como cuaquier otro concepto
incluidos los contratos de seguros cedidos a Fondo y procedera a
ingresar en la Cuenta de Tesoreria las cantidades que correspondan a
Fondo, inmediatamente y, en todo caso, en un plazo no superior a
cuarentay ocho (48) horas.

Asimismo, & Santander abonara en dicha Cuenta de Tesoreriay en €
mencionado plazo las cantidades que reciba, en su caso, de los
Deudores por la amortizacion anticipada de los Activos.

No obstante, en caso de un descenso de la cdificacion de la deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada del Administrador por
debgjo de F2 segun las escdas de cdificacion de Fitch, o de que la
calidad crediticia del Administrador pudiera dar lugar a un descenso de
las cdificaciones otorgadas por las Agencias de Calificacion a cada una
de las Series de Bonos, la Sociedad Gestora, mediante comunicacion
escrita dirigida al Administrador, le cursard instrucciones para que
dichas cantidades las ingrese con anterioridad en la Cuenta de
Tesoreria, pudiendo llegar a ser incluso en € dia inmediatamente
posterior d dia en que fueron recibidas por € Administrador. Ademés,
en caso de un descenso de la calificacion de la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por debgjo de F2 segun
la escala de cdificacion de Fitch, e Administrador debera constituir un
depdsito en efectivo afavor del Fondo por una cantidad neta que esté en
linea con los criterios de Fitch descritos en su informe “Commingling
Risk in Structured Finance Transactions. Servicer and Account Bank
Criterid’ de 9 de junio de 2004.

Fijacion del tipo de interés.

En los Préstamos sujetos a un tipo de interés variable, e Administrador
continuara fijando dichos tipos de interés conforme a lo establecido en
los correspondientes Préstamos, formulando las comunicaciones y
notificaciones que se establezcan a efecto en los respectivos contratos.

Anticipo de fondos.

El Santander no anticipara, en ningln caso, cantidad alguna que no haya
recibido previamente de los Deudores en concepto de principa o cuota
pendiente de vencimiento, intereses o carga financiera, prepago u otros,
derivados de los Activos.

Pdlizas de Segur os.

El Santander debera utilizar esfuerzos razonables para mantener en
vigor y con plenos efectos las pdlizas de seguros suscritas, en su caso,
en relacion con cada uno de los Préstamos, sendo e Santander
responsable frente d Fondo de los perjuicios que se ocasionen en €
mismo, en € supuesto de que no se hayan mantenido en vigor y @n
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plenos efectos las pdlizas de seguros. EI Administrador, en caso de
concurso de los Deudores y con objeto de mantener la caidad de los
Activos, esta obligado a anticipar € pago de las primas que no hayan
sido satisfechas por los Deudores, siempre que tuviera conocimiento de
dicha circunstancia, sin perjuicio de su derecho a obtener & reembolso
del Fondo, de las cantidades satisfechas.

El Santander, como Administrador, en € caso de siniestro, deberd
coordinar las actuaciones para € cobro de las indemnizaciones
derivadas de las pdlizas de seguros, en su caso, de acuerdo con los
términos y condiciones de los Préstamos Hipotecarios y de las
mencionadas pdlizas de seguros.

I nfor macion.

El Administrador debera informar periddicamente a la Sociedad Gestora
de grado de cumplimiento por los Deudores de las obligaciones
derivadas de los Activos, dd cumplimiento por e Administrador de su
obligacion de ingreso de las cantidades recibidas derivadas de los
Activos, y las actuaciones realizadas en caso de demoray subasta de
inmuebles, y de laexistencia de los vicios ocultos en los Activos.

El Administrador deberd preparar y entregar a la Sociedad Gestora la
informacion adiciona que, en relacion con los Préstamos o |os derechos
derivados de los mismos, |a Sociedad Gestora razonablemente solicite.

Subrogacion del Deudor de los Activos.

El Administrador estard autorizado para permitir sugtituciones en la
posicién del Deudor en los contratos de Préstamo, exclusivamente en

los supuestos en que las caracteristicas del nuevo Deudor sean similares
alas dd antiguo y las mismas se gjusten a los criterios de concesion de
préstamos, descritos en € apartado 2.2.7 de presente Mdédulo
Adiciond, y sempre que los gastos derivados de esta modificacion sean
en su integridad por cuenta de los Deudores. La Sociedad Gestora podra
limitar totalmente esta potestad del Administrador cuando dichas
sudtituciones pudieran afectar negativamente a las cdificaciones
otorgadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion.

En cuaquier caso, toda subrogacion efectuada de conformidad con lo
establecido en e parafo anterior deberd ser  inmediatamente
comunicada por € Administrador a la Sociedad Gestora.

En relacion con los Préstamos Hipotecarios, € Deudor podra instar a
Adminigtrador la subrogacién en los prestamos Hipotecarios a amparo
de lo dispuesto en la Ley 2/1994. La subrogacion de un nuevo acreedor
en e Préstamo Hipotecario y @ consiguiente abono de la cantidad
adeudada producird la amortizacion anticipada ded Préstamo
Hipotecario y del CTH correspondiente.

Facultadesy actuacionesen relacion a procesosderenegociacion de
los Préstamos.

La Sociedad Gestora habilita de forma general a Administrador para
llevar a cabo renegociaciones, sin su consentimiento previo, en los
términos y condiciones que se describen a continuacion.

El Administrador no podré cancelar voluntariamente las garantias de los
Activos por causa distinta del pago del Activo, renunciar o transigir
sobre éstos, condonar los Activos en todo o en parte o prorrogarlos, ni
en genera redizar cuaquier acto que disminuya € rango, la eficacia
juridica o € vaor econébmico de las garantias o de los Activos, sin
perjuicio de que proceda a atender a otras peticiones de los Deudores
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con igua diligencia y procedimiento que S de otros préstamos se
tratase.

En ningn caso, @ Administrador podra entablar por su propia
iniciativa, Sn que medie solicitud del Deudor, renegociaciones del tipo
de interés que puedan resultar en una disminucion del tipo de interés
aplicable aun Activo.

La Sociedad Gestora autoriza a Administrador para que proceda a la
renegociacion del tipo de interés aplicable a las Préstamos solicitada por
los Deudores, con los siguientes requisitos:

a) El Administrador renegociara € tipo de interés de los Préstamos a
un tipo que sea considerado de mercado y que no sea digtinto a
que € propio Administrador aplique en la renegociacion de
créditos y préstamos por é concedidos. A estos efectos, se
considerara tipo de interés de mercado € interés ofrecido por
entidades de crédito en e mercado espafiol para préstamos o
créditos de importe y demés condiciones sustancialmente similares
al Préstamo.

b) En ningln caso la renegociacion del tipo de interés aplicable tendra
como resultado su modificacién a un tipo de interés variable o
indice diginto ad de los tipos de interés o indices que €
Administredor utilice en los créditos y préstamos por €
concedidos. No obstante, seré posible una renegociacion que tenga
como resultado € cambio de un tipo de interés variable a otro fijo
0 bien d cambio de un tipo de interés fijo a otro variable teniendo
en cuenta, para este Ultimo supuesto, la limitacion recogida en €
gpartado c) siguiente

Ademas, la facultad de renegociacién reconocida a Administrador en €
presente apartado se encuentra sujeta a los siguientes limites:

a) No sepodraampliar en ninglin caso € importe del Préstamo.

b) No se podra modificar la frecuencia en los pagos de las cuotas del
Préstamo.

c) No se podrarenegociar € margen sobre € indice de referencia por
debajo del dos por ciento (2%).

d) Laprorroga de plazo de vencimiento de un Préstamo concreto se
podra llevar a cabo siempre que se cumplan los siguientes
requisitos.

- El importe a que ascienda la suma del capita o principa cedido
a Fondo de los Préstamos sobre los que se produzca €
alargamiento del plazo de vencimiento no podra superar e 10%
del Sddo Vivo inicid de los Préstamos a la Fecha de
Condtitucion del Fondo.

- Que, en todo caso, se mantenga o se reduzca € plazo entre las
cuotas de amortizacion dd principad de Préstamo y
manteniendo € mismo sistema de amortizacion.

- Que la nueva fecha de vencimiento find o Ultima amortizacién
del Préstamo sea, como maximo, la fecha de vencimiento del
Préstamo mas largo.

En todo caso, después de producirse cuaquier renegociacion de acuerdo
con lo previsto en € presente apartado, se procedera por parte del
Administrador, a la comunicacion inmediata a la Sociedad Gestora de
las condiciones resultantes de cada renegociacion.
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La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podra, en
circunstancias excepcionades, dgar en suspenso o modificar la
habilitacion y los requisitos para la renegociacion por pate de
Administrador que se recogen en €l presente apartado.

En caso de que e Administrador incumpla lo dispuesto en € presente
gpartado en relacion con la renegociacion de cualquiera de los
Préstamos, resultara de aplicacion respecto a Préstamo de que se trate
el procedimiento de sustitucién descrito en e gpartado 2.2.9 del Modulo
Adiciond (y €lo sin perjuicio de la responsabilidad en que pueda
incurrir e Administrador por dicha circunstancia).

Comision por la prestacion de servicios.

Se devengara a favor del Santander una comision fija por su labor de
adminigtracion de los Activos de SEIS MIL EUROS (6.000 €)
trimestrales, 1.V.A. incluido, en cada Fecha de Pago. Si € Santander
fuera sugtituido en su labor de administracion de dichos Activos por
otra entidad que no forme parte del grupo consolidado del Santander, la
entidad sudtituta tendra derecho a recibir una comision de
administracion que ocupara € primer (19 lugar en & Orden de
Prelacion de Pagos previsto en e apartado 3.4.6.(b) del presente
Maodulo Adiciona o, llegado e caso, en € lugar € Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacion previsto en e apartado 3.4.6.(d) anterior.

S e Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no abonara en una Fecha
de Pago la totalidad de la comision por carecer de liquidez suficiente en
la Cuenta de Tesoreria'y en su caso en la Cuenta de Exceso de Fondos
de acuerdo con € Orden de Prelacion de Pagos previsto en € apartado
3.4.6.(b), las cantidades no pagadas se acumularén sin pendidad alguna
a la comison que deba abonarse en la siguiente Fecha de Pago,
procediéndose a su abono en ese momento.

Por otra parte, el Santander, en cada Fecha de Pago, tendra derecho al
reembolso de todos los gastos de carécter excepcional en los que haya
podido incurrir, previa justificacion de los mismos a la Sociedad
Gestora, en relacion con la administracion de los Activos. Dichos gastos
que incluirén, entre otros, los ocasionados por razén de la gecucion de
las garantias y, en su caso, la venta de inmuebles, serdn abonados
sempre que & Fondo cuente con liquidez suficiente en la Cuenta de
Tesoreriay en su caso en la Cuenta de Exceso de Fondos y de acuerdo
con lo previsto en € apartado 3.4.6.(b) del presente Mddulo Adicional
sobre Orden de Prelacién de Pagos.

Notificaciones.

La Sociedad Gestoray € Cedente han acordado no notificar la cesiéon a
los respectivos Deudores. A estos efectos, la notificacion no es requisito
para la validez de la cesion de los Préstamos ni para la emision de los
Certificados de Transmisiéon de Hipoteca.

No obstante, el Cedente otorgard las més amplias facultades que en
Derecho sean necesarias ala Sociedad Gestora para que ésta pueda, en
nombre del Fondo, notificar la cesién a los Deudores en @ momento
que lo estime oportuno.

No obstante, en caso de concurso, o indicios del mismo, de intervencion
por € Banco de Espafia de liquidecion o de suditucion de
Administrador o porque la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podréa requerir d Administrador para que notifique a los
Deudores (y, en su caso, alos terceros garantes y a las correspondientes
compafiias de seguros) la transmision al Fondo de los Préstamos
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pendientes de reembolso, asi como que los pagos derivados de los
mismos solo tendran caracter liberatorio s se efecttian en la Cuenta de
Tesoreria abiertaa nombre del Fondo. No obstante, tanto en caso de que
el Administrador no hubiese cumplido la notificacion a los Deudores
dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la recepcion del
requerimiento, como en caso de concurso del Administrador, sera la
propia Sociedad Gestora, directamente la que efectlie la notificaciéon a
los Deudores (y, en su caso, a los terceros garantes y a las
correspondientes compafiias de seguros). La Sociedad Gestora realizara
dicha notificacion en e plazo de tiempo mas breve posible.

El Cedente asumira los gastos de notificacion a los Deudores aun en €
caso de que la misma sea realizada por la Sociedad Gestora.

3.7.2 Sociedad Gestora.

La administracion y representacion legal del Fondo corresponde a la Sociedad
Gestora, cuyo nombre, direccion y actividades significativas se dtalan en d
apartado 6 del Documento de Registro en los términos previstos en € Red
Decreto 926/1998 y demas normativa aplicable.

Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora, en cadidad de gestora de
negocios genos, la representacion y defensa de los intereses de los titulares de
los Bonos y de los restantes acreedores ordinarios del Fondo. En consecuencia,
la Sociedad Gestora debera velar en todo momento por los intereses de los
titulares de los Bonos, supeditando sus actuaciones a la defensa de los mismosy
ateniéndose a las disposiciones que se establezcan reglamentariamente al efecto.

Las actuaciones que la Sociedad Gestora redizara para € cumplimiento de su
funcién de administracion y representacion legal del Fondo son, con carécter
meramente enunciativo y sin perjuicio de otras actuaciones previstas en €
presente Médulo Adicional, las siguientes:

() abrira en nombre del Fondo la Cuenta de Tesoreria, inicidmente con €
Santander, en tanto en cuanto € rating a corto plazo del Santander no
desciendade F1, P-1y A-1 (segun escalas de Fitch, Moody'sy Standard
& Poor’s, respectivamente). Asimismo, abrira la Cuenta de Exceso de
Fondos en una entidad distinta a Santander cuando se den las
circunstancias recogidas a efecto en e apartado 3.4.4 dd presente
Médulo Adiciond.

@i Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los Activos del Fondo
y, en genera, redizar todos los actos de administracion y disposicion
que sean necesarios para e correcto desempefio de la administracion y
la representacion legd del Fondo;

(i) Llevar a cabo la administracion financiera de los Activos con diligencia
y rigor, Sn perjuicio de las funciones de gestion asumidas por €
Cedente en su cdidad de Administrador conforme a lo dispuesto en €
apartado 3.7.1 anterior;

(@iv) Comprobar que € importe de los ingresos que efectivamente reciba €
Fondo se corresponde con las cantidades que ha de percibir el Fondo de
acuerdo con las condiciones de cada Activo y con las condiciones de los
distintos contratos;

(V) Validar y controlar la informacion que reciba del Administrador sobre
los Préstamos, tanto en |o referente alos cobros de las cuotas ordinarias,
cancelaciones anticipadas de principal, pagos recibidos de cuotas
impagadas y Situacion y control de impagados,

(i) Cacular los fondos disponibles y los movimientos de fondos que tendra
gue efectuar una vez realizada su aplicacion de acuerdo con la prelacion
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(vii)

(viii)

(ix)

()

(x7)

(i)

(xii)

de pagos correspondiente, ordenando las transferencias de fondos entre
las diferentes cuentas activas y pasivas y las instrucciones de pago que
corresponda, incluidas las asignadas para atender @ servicio financiero
de los Bonos,

Calcular y liquidar las cantidades que por intereses y comisiones ha de
percibir y pagar por las diferentes cuentas financieras activas y pasivas,
asi como las comisiones a pagar por los diferentes servicios financieros
concertados y las cantidades que por reembolso de principa y por
intereses corresponda a cada una de las Series de los Bonos;

En & supuesto de que las cdificaciones a la deuda del Santander
asignadas por las Agencias de Cdificacion, en cuaquier momento de la
vida de los Bonos, descendieran de las calificaciones establecidas en los
Contratos de Reinversion a Tipo de Interés Garantizado, de Permuta, y
de Aseguramiento y Colocacion de la Emisidn, en lo que se refiere ala
condicion del Santander de Agente de Pagos, efectuar las actuaciones
previstas con relacién a estos contratos que se describen en los
apartados 3.4.4 y 3.4.7 dd presente Modulo Adicional y € apartado
5.2.a) dela Notade Vaores,

Cumplir con sus obligaciones de célculo previsas en e presente
Modulo Adicional y en los Contratos de Préstamo Subordinado, de
Reinversion a Tipo de Interés Garantizado, y de Permuta y que se
describen en los gpartados 3.4.4 y 3.4.7 del presente Modulo Adiciond,;

Seguir de cerca las actuaciones del Administrador para la recuperacion
de impagados, cursando instrucciones, cuando proceda, para que inste €
procedimiento gecutivo y, en su caso, sobre la postura a adoptar en las
subastas de inmuebles. Ejercitar las acciones que correspondan cuando
concurran circunstancias que asi |o requieran;

Llevar la contabilidad del Fondo con la debida separacion de la propia
de la Sociedad Gestora, efectuar la rendicion de cuentas y cumplir con
las obligaciones fiscdes o de cuadquier otro orden legd que
correspondiera efectuar a Fondo;

Fecilitar a los titulares de los Bonos emitidos con cargo d Fondo, a la
CNMV vy a las Agencias de Cdificacion cuantas informaciones y
notificaciones prevea la legidacién vigente y, en especid, las
contempladas en € presente Folleto;

Para permitir la operativa de Fondo en los términos previstos en €
Folleto y en la normativa vigente en cada momento, prorrogar O
modificar los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo, sustituir
a cada uno de los prestadores de servicios ad Fondo en virtud de los
mismos e, incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales,
todo dlo sujeto a la legidacion vigente en cada momento, a la
autorizacion previa, caso de ser necesaria, de la CNMV u organismo
administrativo competente y a su notificacion a las Agencias de
Cdlificacidn, y siempre que tales actuaciones no resulten en una bgjada
de la calificacion de los Bonos y no perjudiquen los intereses de los
tenedores de los Bonos. Cuaquier modificacion de la Escritura de
Constitucion se comunicara previamente ala CNMV para la obtencion
de la correspondiente autorizacion y alas Agencias de Calificacion.

A estos efectos, la Sociedad Gestora suministrara a las Agencias de
Cdificacion (enviando la informacién correspondiente a la direccion
london.cdosurvelllance@derivativefitch.com para Fitch), dentro del
mes siguiente a cada Fecha de Pago, informacién sobre la situacién del
Fondo y de los Activos, con € contenido y en la forma que se acuerde
entre la Sociedad Gestora y las Agencias de Cadlificacion, en aras de
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otorgar mayor transparencia a funcionamiento del Fondo. Iguamente
facilitara dicha informacion cuando de forma razonable fuera requerido
a délo y, en cudquier caso, cuando existiera un cambio en las
condiciones del Fondo, en los contratos concertados por € mismo a
través de la Sociedad Gestora 0 en las partes interesadas.

(xiv) Designar y sustituir, en su caso, a auditor de cuentas que lleve acabo la
auditoria de las cuentas anuales del Fondo;

(xv)  Elaborar y someter ala CNMV vy a los 6rganos competentes, todos los
documentos e informaciones que deban someterse seguin o establecido
en la normativa vigente y en € presente Folleto, o le sean requeridos,
asi como eaborar y remitir a las Agencias de Cdificacion la
informacion que razonablemente le requieran;

(xvi)  Adoptar las decisiones oportunas en relacion con la liquidacion de
Fondo, incluyendo la decisén de vencimiento anticipado de la emision
de Bonos y liquidacién dd Fondo, de acuerdo con lo previsto en €
presente Folleto;

(xvii)  No llevar a cabo actuaciones que pudieran deteriorar la calificacion de
los Bonos y procurar la adopcién de aguellas medidas que estén
razonablemente a su acance para que la calificacion de los Bonos no se
vea afectada negativamente en ninglin momento;

(xviii) Gestionar e Fondo de forma que € valor patrimonia @& mismo sea
siempre nulo.

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

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios, incluyendo sistemas
informéticos adecuados, para levar a cabo las funciones de administracion del
Fondo que le atribuye € Rea Decreto 926/1998.

La Sociedad Gestora tiene establecido un Reglamento Interno de Conducta en
aplicacion de lo dispuesto en & Capitulo |1 del Real Decreto 629/1993, de 3 de
mayo, sobre normas de actuacion de los mercados de vaores y registros
obligatorios, que ha sido comunicado ala CNMV.

La Sociedad Gestora podra actuar como Sociedad Gestora del Fondo, asi como
de cudquier otro fondo de titulizacion, sin que la gestion smultanea de éstos
congtituya en modo alguno una vulneracion de sus obligaciones de diligencia
como Sociedad Gestora del Fondo u otros fondos de titulizacion.

Sustitucion de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora sera sustituida en la administracion y representacion del
Fondo de conformidad con las disposiciones que se establezcan
reglamentariamente al efecto. Asi, de acuerdo con lo previsto en los articulos 18
y 19 del Red Decreto 926/1998, la sudtitucion de la Sociedad Gestora se
redizard por € siguiente procedimiento:
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(0) La Sociedad Gestora podra renunciar a su funcion cuando asi lo estime
pertinente y solicitar voluntariamente su sustitucion, mediante escrito
dirigido alaCNMV en & que hard constar la designacion de la sociedad
gestora sustituta. A tal escrito se acompafiara e de la nueva sociedad
gestora debidamente autorizada e inscrita como tal en los registros
especidesdelaCNMYV, en € que ésta se declare dispuesta a aceptar tal
funcion e interese la correspondiente autorizacion. La renuncia de &
Sociedad Gestora y € nombramiento de una nueva sociedad como
sociedad gestora del Fondo deberan ser aprobados por la CNMV. En
ningln caso podra la Sociedad Gestora renunciar a gercicio de sus
funciones mientras no hayan sdo cumplidos todos los requisitos y
tramites para que su sustituta pueda asumir plenamente sus funciones en
relacion a Fondo. Tampoco podré la Sociedad Gestora renunciar a sus
funciones s por razon de la referida sustitucion, la calificacion otorgada
a cualquiera de las Series de Bonos emitidos con cargo a Fondo
disminuyese. Todos los gastos que se generen como consecuencia de
dicha sustitucion seran soportados por la propia Sociedad Gestora, no
pudiendo ser imputados, en ningln caso, a Fondo.

(i) En e supuesto de concurrir en l Sociedad Gestora cualquiera de las
causas de disolucion previstas en e nimero 1 del articulo 260 de la Ley
de Sociedades Andnimas, se procedera a la sustitucion de la Sociedad
Gestora. La concurrencia de cualquiera de dichas causas se comunicara
por la Sociedad Gestora a la CNMV. En este supuesto, la Sociedad
Gestora estara obligada a cumplimiento de lo previsto en € apartado (i)
precedente con anterioridad a su disolucion.

(i) En € supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en concurso
de acreedores, o fuera revocada su autorizacion, deberd proceder a
nombrar una sociedad gestora que la sustituya. La sustitucion tendra
gue hacerse efectiva antes que transcurran cuatro (4) meses desde la
fecha en que se produjo e evento determinante de la sidtitucion. S
habiendo transcurrido cuatro (4) meses desde que tuvo lugar € evento
determinante de la sustitucion, la Sociedad Gestora no hubiera
designado una nueva sociedad gestora, se procedera a la liquidacion
anticipada ddl Fondo y a la amortizacion de los Bonos, para lo que
deberén redizarse las actuaciones previstas en € apartado 4.4.3(3) del
Documento de Registro.

(iv) La sudtitucion de la Sociedad Gestora 'y € nombramiento de la nueva
sociedad, aprobada por la CNMV de conformidad con lo previsto en los
parrafos anteriores, deberd ser comunicada a las Agencias de
Cdlificacion y se publicarg, en € plazo de quince (15) dias, mediante un
anuncio de dos diarios de difusion naciona y en e boletin de AIAF.

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar 1os documentos publicos y privados
gue fueran necesarios para proceder a su sustitucion por otra sociedad gestora
de conformidad con € régimen previsto en los parrafos anteriores de este
apartado. La sociedad gestora sustituta debera quedar subrogada en losderechos
y obligaciones que, en relacion con € presente Modulo Adicional, correspondan
a la Sociedad Gestora. Asmismo, la Sociedad Gestora deberd entregar a la
nueva sociedad gestora cuantos documentos y registros contables e informéticos
relativos a Fondo obren en su poder.

Esguema de remuneracion a favor de la Sociedad Gestora por €
desempeio de sus funciones

La Sociedad Gestora tendra derecho:

() auna comisién de estructuracion pagadera en la Fecha de Desembolso y
de unasolavez igud aNOVENTA MIL EUROS (90.000 €) vy,
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3.8

(i) en cada Fecha de Pago de los Bonos, a una comisién periddica de
gestion igual a cero coma cero diecinueve por ciento (0,019%) anudl,
con un minimo de SETENTA MIL EUROS (70.000 €) anuales, que se
devengard sobre los dias efectivos de cada Periodo de Devengo de
Interés, se pagara trimestralmente en cada una de las Fechas de Pago y
se caculara sobre la suma de los Saldos de Principa Pendientes de
Pago de los Bonos de todas las Series, en la Fecha de Determinacién
correspondiente aesa Fecha de Pago. La comision devengada desde la
Fecha de Congtitucion del Fondo hasta la primera Fecha de Pago de los
Bonos se gustara proporcionamente a los dias transcurridos entre
ambas fechas, calculandose sobre € importe nomina de los Bonos
emitidos.

El caculo de la comison de administracion periodica, pagadera en una
Fecha de Pago determinada se redizara con arreglo a la siguiente
formula

A=B" 0,019 _d
365" 100

Donde:
A = Comision pagadera en una Fecha de Pago determinada.

B = Suma de Saldos Pendientes de Pago de los Bonos de todas las
Series, en la Fecha de Determinacion correspondiente a esa Fecha

de Pago.

d = NuUmero de dias transcurridos durante cada Periodo de Devengo de
Intereses.

Nombrey direccion y unabrevedescripcion delascontrapartesen operacionesde
permuta, crédito, liquidez o de cuentas.

El Santander es la contraparte del Fondo en los contratos que describen a continuacion.

Una breve descripcion del Santander se incluye en € apartado 3.5 de este Modulo
Adicional

a)

b)

Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado.

La Cuenta de Tesoreria sera abiertainicialmente con el Santander. Dicha cuenta
se mantendra en e Santander en tanto en cuanto € rating a corto plazo del

Santander no descienda de F1, R1 o A-1 (segun escalas de Fitch, Moody'sy
Standard & Poor’ s, respectivamente).

Una descripcion del contrato se recoge en € apartado 3.4.4 del presente Médulo
Adiciond.

Contrato de Préstamo Subordinado.

Una descripcion del contrato se recoge en e apartado 3.4.3.a) del presente
Médulo Adiciond.

Contrato de Permuta Financiera.

Unadescripcion del contrato se recoge en el apartado 3.4.7 del presente Médulo
Adiciond.

INFORMACION POST EMISION.

Obligacionesy plazos previstos para la formulacion, verificacién, y aprobacion de
cuentas anuales e informe de gestion.

La Sociedad Gestora presentara ala CNMYV las cuentas anuales del Fondo, junto con el
informe de auditoria de las mismas, dentro de los cuatro (4) meses siguientes a cierre

- 127 -



4.2

del gercicio dd Fondo que coincidird con € afio natura (esto es, antes del 30 de abril
de cada afo).

Obligacionesy plazosprevistosparalapuestaadisposicion del publicoy remision
a la CNMV y a las Agencias de Calificacion de informacion periddica de la
situacion econémico financiera del Fondo.

421

422

Notificaciones ordinarias periédicas.

La Sociedad Gestora, en su labor de gestién y administracion del Fondo, se
compromete a remitir a la CNMV y a las Agencias de Cdificacion, con la
mayor diligencia posible, trimestramente 0 en cualquier otro momento que se le
solicite, la informacion descrita a continuacion o cuadquier otro tipo de
informacion que le sea requerida, en relacion a los Bonos de las ocho (8) Series,
el comportamiento de los Activos, prepagos, y Situacion econdémico-financiera
del Fondo, con independencia de poner asmismo en su conocimiento cuanta
informacion adiciona le sea requerida.

(@ En un plazo comprendido entre e Momento de Fijacion de Tipo y los tres
(3) Dias Habiles siguientes como maximo a cada Fecha de Pago, procedera
a comunicar a los tenedores de los Bonos, los tipos de interés nominales
resultantes para cada una de las Series de Bonos para € Periodo de
Devengo de Interés siguiente.

(b) Con una antelacion minima de un (1) dia natura a cada Fecha de Pago,
procedera a comunicar alos tenedores de los Bonos lo siguiente:

i.  Los intereses resultantes de los Bonos junto a la amortizacion de los
mismos,

ii. Las Tasas Medias de Amortizacion Anticipada de los Activos, a la
Fecha de Determinacion;

ii. La vida resduad media de los Bonos calculada con las hipétesis de
mantenimiento de dicha tasa real de amortizacion anticipada;

iv. El Sado de Principal Pendiente de Pago (después de la amortizacion a
liquidar en cada Fecha de Pago) de cada Bono, y e porcentge que
dicho Sddo Pendiente de Pago representa sobre € importe nomina
inicid de cada Bono.

v. Sddo Vivo de los Activos, intereses devengados, tanto cobrados como
no cobrados, de los mismos e importe en morosidad de los Activos.

vi. Informe sobre la procedencia y posterior aplicacion de los Fondos
Disponibles de conformidad con € Orden de Prelacion de Pagos
contenido en € apartado 3.4.6.(b) del presente Modulo Adicional.

Asmismo, y s procediera, se pondra en conocimiento de los tenedores de los
Bonos los intereses devengados por los mismos y no satisfechos y/o € Déficit
de Amortizacion, por insuficiencia de Fondos Disponibles.

L as notificaciones de estos apartados @) y b) seran efectuadas seguin |o dispuesto
en € apartado 4.2.3 siguiente, y seran, asmismo, puestas en conocimiento de
Iberclear y de AIAF en un plazo maximo de los dos (2) Dias Habiles anteriores
a cada Fecha de Pago (salvo e supuesto de que sea festivo en Madrid, que se
pasara d Dia Habil siguiente).

Notificaciones extraordinarias.

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, asmismo, informara a los tenedores
de los Bonos y a las Agencias de Cdlificacion, de todo hecho relevante que
pueda producirse en relacion con los Activos, con los Bonos, con € Fondo, y
con la propia Sociedad Gestora, que pueda influir de modo sensble a la
negociacion de los Bonos y, en generd, de cualquier modificacion relevante en
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el activo 0 pasivo de Fondo y cudquier modificacion de la Escritura de
Condtitucion y, asmismo, de una eventua decison de Amortizacion Anticipada
de los Bonos por cualquiera de las causas previstas en € Folleto, séndole
remitido a la CNMV en ese supuesto € acta notarial de liquidacion y
procedimiento a que hace referencia @ apartado 4.4.3(3) del Documento de
Registro.

423 Procedimiento.

Las natificaciones a los bonistas que, atenor de lo anterior, haya de efectuar €
Fondo, a través de su Sociedad Gestora, habran de serlo de la forma siguiente:

1. Las notificaciones ordinarias periddicas referidas en € apartado 4.2.1.
anterior, mediante publicacion bien en € boletin diaio de AIAF, o
cudquier otro que lo sudtituya en un futuro u otro de smilares
caracterigticas, 0 bien mediante publicacion en un diario de amplia difusion
en Esparia.

2. Las notificaciones extraordinarias referidas en e apartado 4.4.2. anterior,
mediante su publicacion en un diario de amplia difusion en Espaia.

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

Estas notificaciones se consideraran redizadas en la fecha de su
publicacion, sendo apto para la misma cuaquier dia de calendario, Habil o
Inhabil (alos efectos del presente Folleto).

43 Informacién a Comision Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad Gestora procederd a comunicar ala CNMV lainformacién previstaen los
anteriores apartados, asi como cuaquier informacion que con independencia de lo
anterior le sea requerida.

44 Informacion a facilitar por el Santander ala Sociedad Gestora.

Adicionalmente, € Santander se obliga a informar trimestralmente a la Sociedad
Gestora, en representacion del Fondo, y, en todo caso, a requerimiento de la misma, de
los impagos, amortizaciones anticipadas y modificaciones de tipos de interés vy,
puntuadmente, de los requerimientos de pago, acciones judicides, y cuaesquiera otras
circunstancias que afecten alos Activos.

Asimismo, & Santander facilitara a la Sociedad Gestora toda la documentacion que ésta
le pueda solicitar en relacion con dichos Préstamos y, en especial, la documentacion
precisa para € inicio, en su caso, por la Sociedad Gestora, de acciones judiciales.

Ignacio Ortega Gavara, en nombre y representacion de SANTANDER DE
TITULIZACION, S.G.F.T.yen su condicién deDirector General firmael presenteFolleto
en Madrid a 24 de mayo de 2007.
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DEFINICIONES

Para la adecuada interpretacion de este Folleto, los términos escritos con mayuscula se
entenderdn seguin la definicion que a cada uno de ellos se les da a continuacion, savo que
expresamente se les atribuya algiin significado distinto. Los términos que no estén expresamente
definidos se entenderdn en su sentido natura y obvio segin € uso genera de los mismos.
Asimismo, se hace constar que los términos que estén en singular incluyen € plura y viceversa,
siemprey cuando € contexto asi |o requiera.

Los términos que aparezcan en mayUsculas relacionados a continuacion tendran € siguiente
sgnificado:

“Activos”: Significa los derechos de crédito derivados de los Préstamos concedidos por €
Santander y que son objeto de cesion a Fondo.

“Activos Fallidos”: Sgnificalos Activos que € Santander considera que no va arecuperar o los
gue, a una fecha, se encuentren en morosidad por un periodo igual 0 mayor de doce (12) meses
de retraso en € pago de los débitos vencidos.

“Activos No Fallidos”: Significalos Activos no clasificados como Activos Falidos.

“Administrador”: Significa Banco Santander Central Hispano, S.A. (salvo s fuera sudtituido
en su labor de administrador de los Préstamos, en cuyo caso sera la entidad sustituta).

“Agencias de Calificacion”: Sgnifica, conjuntamente, Fitch, Moody's y Standard & Poor’s.
“Agente de Pagos”: Significa Banco Santander Central Hispano, S.A.
“AlAF”: Significa AIAF, Mercado de Renta Fija

“Amortizacion Anticipada’: Significa la amortizacion de los Bonos en una fecha arterior a la
Fecha de Vencimiento Lega en los supuestos de Liquidacion Anticipada del Fondo de
conformidad con los requisitos que se establecen en e apartado 4.4.3(3) del Documento de
Registro.

“Bonos”: Significalos bonos de titulizacion emitidos con cargo d Fondo.

“Cantidad Devengada para Amortizacion”: Significa, para cada Fecha de Pago, la diferencia
(9 fuese positiva) entre (i) lasuma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de las
Series A, B, C, D y E en la Fecha de Determinacion previa a cada Fechade Pago y (ii) € Saldo
Vivo de los Activos No Fallidos en esta misma fecha

“Cantidad Devengada para Amortizacion dela Serie F”: Significa, paracada Fechade Pago,
la diferencia positiva existente entre e Saldo de Principal Pendiente de Pago de la Serie F ala
Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente y € importe del Fondo
de Reserva requerido a la Fecha de Pago correspondiente.

“Cedente”: Significa Banco Santander Central Hispano, S.A.

“Certificados de Transmision de Hipoteca’ o “CTH”: Significa los certificados de
transmision de hipoteca a emitir por € Santander de conformidad con lo dispuesto en €
gpartado 3.3.8)2) del Modulo Adiciond.

“CET”: Significa"Central European Time".

“Circular 4/2004": Sgnifica la Circular del Banco de Espafia 4/2004, de 22 de diciembre, a
entidades de crédito, sobre normas de informacién financiera publica y reservaday modelos de
estados financieros.

“CNMYV”: Significa Comisién Naciona del Mercado de Vaores.

“Contrato de Aseguramiento y Colocacion de la Emision”: Significa d contrato de
aseguramiento y colocacion de los Bonos a suscribir entre la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, y las Entidades Aseguradoras y que regula iguadmente las
obligaciones y responsabilidades que al Santander correspondan como Agente de Pagos del
Fondo.
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“Contrato de Préstamo Subordinado”: Significa @ contrato de préstamo subordinado por
importe de TRES MILLONES VEINTICINCO MIL EUROS (3.025.000 €) asuscribir entre la
Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y € Santander, que serd destinado a
financiar los gastos de congtitucion del Fondo y emisiéon de los Bonos y a financiar parcialmente
laadquisicion de los Activos.

“Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado”: Significad contrato de reinversion atipo de
interés garantizado de la Cuenta de Tesoreriay, en su caso, de la Cuenta de Exceso de Fondos, a
suscribir entre la Sociedad Gestora, actuando en nombre y representacion del Fondo, y €
Santander, en virtud dal cual € Santander garantizara una rentabilidad variable a las cantidades
depositadas por € Fondo (através de su Sociedad Gestora) en la Cuenta de Tesoreria.

“Contrato de Swap”; “Swap” o “Permuta Financiera’: Significa € contrato de permuta
financiera de intereses, conforme a modelo de Contrato Marco de Operaciones Financieras, a
suscribir entre la Sociedad Gestora, actuando en nombre y representacion del Fondo, y €
Santander.

“Cuenta de Exceso de Fondos”: Significa la cuenta a abrir en otra entidad digtinta del
Santander que reina los ratings establecidos por las Agencias de Calificacion, a nombre del
Fondo, por la Sociedad Gestora, en la que se depositaran todas aguellas cantidades que superen
€ veinte por ciento (20%) del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos acumulado en
la Cuenta de Tesoreria.

“Cuenta de Tesoreria”: Significala cuenta a abrir en e Santander a nombre del Fondo por la
Sociedad Gestora cuyo funcionamiento sera objeto del Contrato de Reinverson a Tipo
Garantizado.

“Déficit de Amortizacion”: Significa en cada Fecha de Pago, la diferencia postiva, s
exisiera, entre la Cantidad Devengada para Amortizacion y € remanente de Fondos
Disponibles una vez deducidos los importes aplicados a los conceptos de los puntos 1 a 7 o
Orden de Prelacion de Pagos previsto en € apartado 3.4.6.(b) del Madulo Adicional.

“Deudores’: Significa las empresas y empresarios auténomos, con domicilio en Espafia, a las

que € Santander ha concedido los Préstamos de los que se derivan los Activos objeto de

titulizacion.

“Dia Habil”: Significa cuaquier dia que no sea:

() sabado;

(i) domingo;

(i) festivo segiin € calendario TARGET (a los solos efectos de determinacion del Tipo de
Interés Nomina aplicable para cada Periodo de Devengo de Interés). Comprende
ademés de los dias reconocidos en los apartados (i) y (ii) anteriores, € 1 de enero, €

Viernes Santo, € Lunes de Pascua, € 1 de mayo, € 25 de diciembre y € 26 de
diciembre; y

(iv) festivo en Madrid (a los efectos de determinacion del Tipo de Interés Nomina aplicable
para cada Periodo de Devengo de Interésy para el resto de condiciones de la emision).

“Division de Banca Comercial del Santander”: Significala parte de Banco Santander Central
Hispano, SA que se ocupa de clientes particularesy PY MES.

“Division de Banca Mayorista Global del Santander”: Significala parte de Banco Santander
Centra Hispano, SA que se ocupa de grandes clientes corporativos y financieros.

“Documento de Registro”: Significa e documento de registro, integrado por el Anexo VII
aprobado por la CNMYV con fecha 24 de mayo de 2007.

“Entidades Aseguradoras”: Significa, conjuntamente, Banco Santander Central Hispano, SA.,
Merrill Lynch International y ABN Amro Bank N.V., Sucursal en Espafia.

“Entidades Directoras”: Significa, conjuntamente, Banco Santander Central Hispano, SA.,
Merrill Lynch International y ABN Amro Bank N.V., Sucursal en Espafia
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“Escritura de Constitucion”: Significa la Escritura de Congtitucion del Fondo de Titulizacion
de Activos Santander Empresas 3, Cesion de Activosy Emision de Bonos de Titulizacion.

“Fecha de Constitucion”: Significa e dia en que se otorgue la Escritura de Congtitucion. Esta
previsto que la Fecha de Constitucion sea € 28 de mayo de 2007.

“Fecha de Desembolso’: Significad 31 de mayo de 2007.

“Fecha de Vencimiento Legal”: Significa € 16 de octubre de 2049 o, s este no fuera Dia
Habil, € Dia Habil inmediatamente posterior.

“Fechas de Determinacion”: Significad quinto (5° Dia Habil anterior a cada Fechade Pagoy
en las que la Sociedad Gestora redlizarg, en nombre del Fondo, los célculos necesarios para la
distribucion o retencion de los Fondos Disponibles en dichas fechas, de conformidad con el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en € apartado 3.4.6.(b) del Médulo Adiciond.

“Fechas de Pago”: Significa los dias 16 de enero, 16 de abril, 16 de julio y 16 de octubre de
cada afo, o, en caso de que aguna de estas fechas no sea un Dia Habil, & Dia Habil
inmediatamente posterior.

“Fitch”: Significa Fitch Ratings Espafia, S.A.

“Folleto”: Significa, conjuntamente, € indice, & documento describiendo los factores de riesgo,
e Documento de Registro, la Nota de Vaores,  Modulo Adicional y € documento
conteniendo las definiciones.

“Fondo” o “Emisor”: Significa Fondo de Titulizacion de Activos, SANTANDER EMPRESAS
3

“Fondo de Reserva’: Significa e fondo de reserva a dotar por la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, de conformidad con lo dispuesto en e apartado 3.4.2 del
Maodulo Adiciond.

“Fondos Disponibles”: Significa las cantidades percibidas por € Fondo en concepto de
principal e intereses de los Activos, la rentabilidad de la Cuenta de Tesoreria, € Fondo de
Reserva, la cantidad neta del Swap y cualesquiera otras cantidades que pudiera recibir e Fondo,
tal y como establece € apartado 3.4.6.a) del Médulo Adicional, que se aplicardn en cada Fecha
de Pago a los pagos establecidos en € Orden de Prelacion de Pagos recogido en e apartado
3.4.6.b) del Médulo Adiciondl.

“Fondos Disponibles para Amortizacion”: Significa la cantidad que se destinara a la
amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2, A3, B, C, D y E en cada Fecha de Pago. Los
Fondos Disponibles para Amortizacion se determinaran de conformidad con lo dispuesto en €

apartado 4.9.4 de la Nota de Valores.

“Fondos Disponibles para Liquidacién”: Significa
a) Los Fondos Disponibles; y

b) Los importes que vaya obteniendo € Fondo por la engenacion de los Activos que
guedaren remanentes y cualesquiera otros activos, en su caso, en 1os supuestos de
Liquidacion Anticipada del Fondo de conformidad con los requisitos que se establecen
en e gpartado 4.4.3.(3) del Documento de Registro.

“Garante”: Significa, a efectos del Contrato de Swap, aguella entidad que proporciona una
garantia incondicional, irrevocable y a primer requerimiento con respecto a las obligaciones
presentes y futuras de la Parte B, y sempre que (A) una firma de abogados proporcione una
opinién legal confirmando que ninguno de los pagos efectuados por dicha entidad a la Parte A
bgo la Garantia esta sujeto a deducciones o retenciones por 0 a cuenta de un tributo; o (B) la
Garantia determina que, s dicha deduccién o retencién existe, @ pago efectuado por dicha
entidad se vera incrementado en aquella cantidad necesaria para que € pago neto recibido por la
Parte A sea igud a aquella cantidad que la Parte A hubiera recibido de no haber existido la
deduccién o retencion.
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“Garantia”: Significa, a efectos del Contrato de Swap, la garantia incondicional, irrevocable y a
primer requerimiento cn respecto a las obligaciones presentes y futuras de la Parte otorgada
por e Garante.

“Iberclear” . Significa Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Vaores, SA.

“I.V.A.”: Significa Impuesto sobre € Vaor Afiadido.

“Ley 13/1985": Significala Ley 13/1985, de 25 de mayo, de coeficientes de inversion, recursos
propiosy obligaciones de informacién de los intermediarios financieros.

“Ley 19/1992": Significala Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos
de Inverson Inmobiliariay sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria.

“Ley 37/1992": Significa la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre & Valor
Afiadido.

“Ley 3/94”: Significala Ley 3/1994, de 14 de abril, de Adaptacion a la Segunda Directiva de
Coordinacion Bancaria.

“Ley 23/2005": Significala Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
parad impulso de la productividad.

“Ley Concursal”: Significala Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursdl.

“Ley de Enjuiciamiento Civil”: Significa la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento
Civil.

“Ley del Mercado de Valores’ o “Ley 24/1988": Significala Ley 24/1988, de 28 de julio,
reguladora del Mercado de Valores en su version modificada por la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre, por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre y por € Red Decreto Ley 5/2005, de 11 de
marzo.

“Liquidacion Anticipada”: Significa la liquidacién del Fondo con anterioridad a 16 de octubre
de 2049 y con €lo a la Amortizacion Anticipada en una Fecha de Pago de la totdidad de la
emisién de los Bonos en los supuestos y en la forma establecida en d apartado 4.4.3 del
Documento de Registro.

“Mercado AIAF”": Significa Mercado de Renta Fija de la Asociacion de Intermediarios de
Activos Financieros.

“Mddulo Adicional”: Significa e modulo adiciona ala nota de valores relativa a la emision de
Bonos elaborada conforme a Anexo VIII del Reglamento (CE) n° 809/2004, aprobado por la
CNMV con fecha 24 de mayo de 2007.

“Momento de Fijacion de Tipo”: Significa € segundo Dia Habil segin calendario TARGET
(Transeuropean Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer System) anterior a
cada Fecha de Pago, a las 11:00 horas de la mafiana (hora de Madrid) de dicho dia.
Excepcionamente, para € primer Periodo de Devengo de Interés, d Momento de Fijacion de
Tipo sera e dia de la Fecha de Constitucion.

“Moody's”: Significa Moody's Investors Service Esparia, SA.

“Nivel Requerido del Fondo de Reserva’: Significa @ importe que debe tener e Fondo de
Reserva en cada Fecha de Pago, de conformidad con lo dispuesto en € apartado 3.4.2.2. del
Modulo Adicional.

“Normas Internacionales de Informacion Financiera”: Significalas Normas Internacionales
de Informacion Financiera que son de aplicacion a la informacion proporcionada por €
Santander segin € Reglamento CE 1606/2002 y la Circular 4/2004 de Banco de Espaiia.

“Nota de Valores’: Significa la nota de vaores relativa a la emision de Bonos eaborada
conforme a Anexo XlIl del Reglamento (CE) n° 809/2004, aprobada por la CNMV con fecha
24 de mayo de 2007 y que forma parte ddl Folleto.

“Parte Ordinaria”: Significa @ Tipo de Interés Nomina aplicable a los Bonos de la Serie F
para cada Periodo de Devengo de Interés (siendo igua a resultante de sumar: (i) € Tipo de
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Interés de Referencia, comin a todas las Series de Bonos, més (ii) un margen del cero coma
cinco por ciento (0,50%), calculado de conformidad con lo dispuesto en € apartado 4.8 de la
Nota de Valores.

“Parte Extraordinaria’: Significa, en cada Fecha de Pago en que € Fondo cuente con liquidez
suficiente para ello, € interés extraordinario devengado por los Bonos de la Serie F, sendo una
cantidad variable igua a exceso de liquidez tras satisfacer los conceptos que ocupan un lugar
precedente en € Orden de Prelacion de Pagos o, segin sea € caso, € Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion.

“Periodo de Suscripcion”: Significad periodo de cinco (5) horas, entre las 12:00 (hora CET) y
las 17:00 (hora CET) del segundo (2°) Dia Habil siguiente a otorgamiento de la Escritura de
Condtitucion, esto es, e 30 de mayo de 2007, durante € cua deberdn ser formuladas las
solicitudes de suscripcion en las oficinas de las Entidades Aseguradoras.

“Periodos de Determinacion’: Significa € periodo comprendido entre dos Fechas de
Determinacion consecutivas, excluyendo la Fecha de Determinacion inicia e incluyendo la
Fecha de Determinacion find. El primer Periodo de Determinacion tendrd una duracion
equivaente ala comprendida entre la Fecha de Constitucién y la Fecha de Determinacion previa
ala primera Fecha de Pago.

“Periodos de Devengo de Inter és’: Significa cada uno de los periodos en los que se divide la
emision de los Bonos, comprensivos de |os dias efectivamente transcurridos entre cada Fecha de
Pago, incluyendo en cada Periodo de Devengo de Interés la Fecha de Pago inicial del periodo
correspondiente y excluyendo la Fecha de Pago fina del periodo correspondiente. El primer
Periodo de Devengo de Interés tendra una duracion inferior a trimestre, equivalente a la
comprendida entre la Fecha de Desembolso (31 de mayo de 2007) y la primera Fecha de Pago
(16 de julio de 2007).

“Préstamos”: Significa los préstamos, tanto Préstamos Hipotecarios como Préstamos No
Hipotecarios concedidos por € Santander a una empresa 0 a un enpresario auténomo con
domicilio en Espafia, con la finalidad de financiar su correspondiente actividad econémica o la
adquisicién de bienes inmuebles afectos a su actividad econdmica, de los que derivan los
Activos objeto de cesién d Fondo.

“Préstamos Fallidos”: Significa los Préstamos que € Santander considera que no va a
recuperar o que a una fecha se encuentren en morosidad por un periodo igual 0 mayor de doce
(12) meses de retraso en € pago de débitos vencidos.

“Préstamos Hipotecarios”: Significa Préstamos garantizados mediante hipoteca inmobiliaria.

“Préstamos M orosos”: Significa los Préstamos que se encuentren a una fecha en morosidad
con més de noventa (90) dias de retraso en € pago de débitos vencidos, excluidos los Préstamos
Falidos.

“Préstamos No Hipotecarios”: Significa Préstamos sin garantia 0 con garantia meramente
personal.

“Real Decreto 1643/1990": Significa @ Red Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, por €
gue se aprueba el Plan General Contable.

“Real Decreto 926/1998”: Significael Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por € que se
regulan los Fondos de Titulizacion de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacion.

“Real Decreto 2281/1998": Significa el Real Decreto 2281/1998, de 23 de octubre, por € que
se desarrollan las disposiciones aplicables a determinadas obligaciones de suministro de
informacion a la Administracion Tributaria y modifica € Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones, aprobado por Real Decreto 1307/1988, de 30 de septiembre y € Red Decreto
2027/1995, de 22 de diciembre, regulador de la declaracion anual de operaciones con terceras
personas.

“Real Decreto 1777/2004”: Significa e Red Decreto 1777/2004, de 30 de Julio, por € que se
aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Socieda-des.
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“Real Decreto 1778/2004”: Significa el Real Decreto 1778/2004, de 30 de julio, que establece
obligaciones de informacion respecto de las participaciones preferentes y otros instrumentos de
deuday de determinadas rentas obtenidas por personas fisicas residentes en la Unién Europea.

“Real Decreto 1310/2005": Significael Red Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por € que
se desarrolla parcidmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, dedl Mercado de Valores, en materia
de admisién a negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de
venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos.

“Real Decreto Legislativo 4/2004”: Significa € Red Decreto Legidativo 4/2004, de 5 de
marzo, por €l que se aprueba e texto refundido de laLey del Impuesto sobre Sociedades.

“Real Decreto Legislativo 1/1993": Significa € Rea Decreto Legidativo 1/1993, de 24 de
septiembre, por € que se aprueba e texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones
Petrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

“Reglamento (CE) n° 809/2004": Significa e Reglamento (CE) n° 809/2004, de la Comision,
de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/CE dd Parlamento
Europeo y dd Consgo en cuanto a la informacidén contenida en los folletos, asi como d
formato, incorporacién por referencia, publicacion de dichos folletos y difusién de publicidad.

“Reglamento Interno de Conducta’: Significa e Reglamento Interno de Conducta de la
Sociedad Gestora regulador de la actuacion de los 6rganos de aiministracion, empleados y
representantes de la Sociedad Gestora en aplicacion de los dispuesto en € Capitulo |1 del Red
Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacién de los mercados de vaores y
registros obligatorio, que ha sdo comunicado ala CNMV.

“Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos”: Significad tota delossddosvivosde
los Bonos de todas las Series (esto es, € importe de principa de los Bonos pendiente de
amortizar).

“Saldo de Principal Pendiente de la Serie”: Significad total de los sados vivos de los Bonos
que integran la Serie (esto es, @ importe de principa de los Bonos que integran dicha Serie
pendiente de amortizar).

“Saldo Vivo de los Activos” o0 “Saldo Vivo™: Significa las cantidades de principal  pendientes
de vencimiento de los Activos, asi como las cantidades vencidas y no ingresadas en el Fondo de
los Activos.

“Santander”: Significa Banco Santander Central Hispano, S.A.

“Serie”: Significa cada una de las ocho (8) series en que se encuentra desglosado € importe
total de laemisién de Bonos.

“Serie A1": Significa la Serie con un importe nomina total de OCHOCIENTOS MILLONES
DE EUROS (800.000.000 €), esta congtituida por ocho mil (8.000) Bonos de CIEN MIL
EUROS (100.000 €) de vaor nomina cada uno.

“Series A2": Significa la Serie con un importe nomina tota de MIL OCHOCIENTOS
MILLONES DE EUROS (1.800.000.000 €), estéa constituida por dieciocho mil (18.000) Bonos
de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nomina cada uno.

“Serie A3": Significa la Serie con un importe nominal total de SEISCIENTOS VEINTISIETE
MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (627.500.000 €), esta4 condtituida por seis mil
doscientos setenta 'y cinco (6.275) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de vaor nomina
cada uno.

“Serie B”: Sgnifica la Serie con un importe nomina total de TREINTA Y NUEVE
MILLONES SETECIENTOS MIL EUROS (39.700.000 €), esta congtituida por trescientos
noventay siete (397) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de vaor nomina cada uno.

“Serie C”: Sgnifica la Serie con un importe nomina totd de CIENTO DIECISIETE
MILLONES TRESCIENTOS MIL EUROS (117.300.000 €), eta congtituida por mil ciento
setentay tres (1.173) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de vaor nomina cada uno.
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“Serie D': Significa la Serie con un importe nomind total de SETENTA MILLONES DE
EUROS (70.000.000 €), esta congtituida por setecientos (700) Bonos de CIEN MIL EUROS
(100.000 €) de valor nomina cada uno.

“Serie E”: Significa la Serie con un importe nomina tota de CUARENTA Y CINCO
MILLONES QUINIENTOS MIL EURQOS (45.500.000 €), esta constituida por cuatrocientos
cincuentay cinco (455) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de vaor nominal cada uno.

“Serie F”: Significa la Serie con un importe nominal total de CUARENTA Y CINCO
MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (45.500.000 €), esta constituida por cuatrocientos
cincuentay cinco (455) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de vaor nomina cada uno.

“Sociedad Gestora”: Significa Santander de Titulizacion, SG.F.T., SA.
“Standard & Poor’s”: Significa Standard & Poor’s Esparia, S.A.

“Sustituto”: Significa, a efectos del Contrato de Swap, aquella entidad que se subrogue en la
posicion contractua de la Parte B en e Contrato de Swap 0 que suscriba un nuevo contrato de
permuta financiera de intereses con la Parte A, en términos sustanciamente idénticos a
Contrato de Swap (lo cua sera confirmado por la Parte A, actuando de forma diligente), y
sempre que (A) una firma de abogados proporcione una opinion legal confirmando que
ninguno de los pagos efectuados por dicha entidad a la Parte A esta sujeto a deducciones o
retenciones por o0 a cuenta de un tributo; o (B) s dicha deduccion o retencion existe, € pago
efectuado por dicha entidad se veraincrementado en aquella cantidad necesaria para que € pago
neto recibido por la Parte A seaigua a aquella cantidad que la Parte A hubiera recibido de no
haber existido la deduccion o retencion. Dicha entidad, a todos los efectos, pasara a ser
considerada la Parte B en e Contrato de Permuta o en & nuevo contrato de permuta financiera
de intereses que se suscriba.

“TACP”: Significala Tasa Anua Constante de Prepago.
“TIR”: Significa Tasa Interna de Rentabilidad para |os tenedores de cada Serie de Bonos.

“Tipo de Interés Nominal”: Significad tipo de interés nomind anual varigble trimestramente
al que los Bonos devengaran intereses de conformidad con € apartado 4.8.2 de la Nota de
valoresy concordantes.

“Tipo de Interés de Referencia”: Significad tipo de referencia empleado paracalcular € Tipo
de Interés Nominal y que serd el EURIBOR a tres (3) meses 0, en caso necesario su sustituto,
determinado seguin se expone en e apartado 4.8.3 de la Nota de Vaores. EURIBOR es € tipo
de referencia del mercado de dinero para e euro.

“U.A.E.”: Significa, con respecto a la politica de riesgos seguida por Banco Santander Central
Hispano, S.A recogida en € apartado 2.2.7. dd Mddulo Adicional, la Unidad de Andisis de
Empresas.

“U.D.O.”: Significa, con respecto a la politica de riesgos seguida por Banco Santander Central
Hispano, S.A recogida en € gpartado 2.2.7. del Modulo Adiciond, la Unidad de Decisién de
Operaciones.
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