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NUMERO DOS MIL CUATROCIENTOS DIECISEIS.
En Madrid, a veinticuatro de septiembre de dos mil nueve. --—--—--—---—--—-

Ante mi, ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario de Madrid, y de. su

llustre Colegio,

COMPARECEN:

DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, mayor de edad, casado,
empleado de banca, con domicilio profesional en Boadilla del Monte
(Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660, y provisto de DNI y NIF

Y DONA MARIA PILAR URQUIJO DE LA PUERTA, mayor de edad,
casada, empleada de banca, con domicilio profesional en Boadilla del
Monte (Madrid), Avda. de Cantabria s/n, 28660 y provista de DNI y
NIF

INTERVIENEN

DONA MARIA PILAR URQUIJO DE LA PUERTA, en nombre y
representacion de “BANCO SANTANDER, S.A.” (en adelante,
indistintamente, “SANTANDER”, el “Cedente”, el “Agente de Pagos”




o el “Administrador’), con domicilio social en Santander, Paseo
de Pereda 9-12, con C.LF. A- 39000013, constituida por tiempo
indefinido; fundada el 3 de marzo de 1856 mediante escritura publica
otorgada ante el Escribano de Santander don José Dou Martinez,
ratificada y parcialmente modificada por otra de 21 de marzo de 1857
ante el Escribano de la misma capital don José Maria Olaran y
transformada en Sociedad Andnima de Crédito por escritura otorgada
ante el Notario de Santander don Ignacio Pérez el dia 14 de enero de
1875; por escritura otorgada ante el Notario de Santander don José
Maria de Prada Diez el 8 de junio de 1992, con el numero 1316 de
protocolo, modifico su denominacion por la de BANCO SANTANDER,
S.A., denominacién que fue cambiada por la de "BANCO
SANTANDER CENTRAL HISPANO, S.A”, segun escritura otorgada
ante el Notario de Madrid don Antonio Fernandez-Golfin Aparicio, de
fecha 13 de abril de 1999, con el nimero 1212 de protocolo,
inscrita en el Registro Mercantil de Cantabria al tomo 676, libro O,
seccion Octava, hoja S-1960, folio 28, inscripcion 596 de fecha

17 de abril de 1999.

Fue modificada nuevamente su denominacién por la que actualmente
tiene de “BANCO SANTANDER, S.A.”, en virtud de escritura de
fecha 1 de Agosto de 2007, otorgada ante el Notario de Santander,

Don José-Maria de Prada Diez, bajo el nimero 2.033 de orden de su
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protocolo; que fue debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
Cantabria, al Tomo 838, Libro 0, Folio 208, Hoja numero S$-1960,
inscripcion 15392, de fecha 13 de Agosto de 2007.

Actia como apoderado, en virtud de las facultades que le fueron
conferidas expresamente para esta operacion, por acuerdo adoptado
por la Comision Ejecutiva del Banco, en su reunion de fecha 13 de
Julio de 2009, elevado a publico, mediante escritura de fecha 17 de
julio de 2009, otorgada ante el Notario de Boadilla del Monte
(Madrid), Don Gonzalo Sauca Polanco, bajo el nimero 2.833 de
orden de su protocolo. Copia autorizada de dicha escritura, cuya
vigencia me asegura, se me exhibe, considerando vyo, el
Notario, suficientes las facultades conferidas para los actos
formalizados en la presente, y queda incorporada a esta

matriz como Anexo |.

Y DON IGNACIO ORTEGA GAVARA, en nombre y representacion
de “SANTANDER DE TITULIZACION, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, S.A.”, (en adelante, la “Sociedad
Gestora”) con domicilio social en Boadilla del Monte (Madrid) Ciudad
del Grupo Santander, Avda. de Cantabria s/n, titular del C.I.F. nimero
A-80481419, constituida en escritura otorgada el dia veintiuno de
diciembre de 1992 ante el Notario de Madrid Don Francisco Mata

Pallarés, con el nimero 1310 de su protocolo, en virtud de




autorizacién del Ministerio de Economia y Hacienda otorgada el diez
de diciembre de mil novecientos noventa y dos previo informe de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, e inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid al Tomo 4.789, Folio 75 de la Seccion 82, Hoja M-
78658, Inscripcion 12 y en el Registro de la Comision Nacional del

Mercado de Valores con el nimero 1.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora modificd sus Estatutos mediante
acuerdo de su Consejo de Administracion adoptado el 15 de Junio de
1.998, y formalizado en escritura publica autorizada por el infrascrito
Notario, Roberto Parejo Gamir el 20 de Julio de 1.998, con el numero
3.070 de mi protocolo con el fin de adecuarse a los requisitos
establecidos para las sociedades gestoras de fondos de titulizacion
de activos, por el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo. Tal
modificacion fue autorizada por el Ministro de Economia y Hacienda
el dieciséis de julio de 1998 de conformidad con lo exigido en la

Disposicion Transitoria Unica del citado Real Decreto.

Fue cambiada su denominacion diferentes veces, habiendo adoptado
su actual denominacion de “SANTANDER DE TITULIZACION,
- SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION, S.A.”, en
virtud de escritura otorgada ante el infrascrito Notario, el 8 de Marzo
de 2.004, con el nimero 622 de mi protocolo, que se inscribié en el

Registro Mercantil en el Tomo 4.789, Folio 93, Seccion 8%, Hoja M-
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78658, Inscripcion 302,

Y por ultimo, mediante otra escritura de fecha 2 de Julio de 2.004,
otorgada ante el infrascrito Notario, bajo el numero 1.902 de orden de

mi protocolo, fue trasladado su domicilio social al que actualmente

tiene.
Actua como Director General y se encuentra facultado para este acto

en virtud de acuerdos del Consejo de Administracion de 24 de Junio
de 2009, seglin resulta de certificacion expedida por Dofia Maria-José
Olmedilla Gonzalez, como- .Secretario de dicho Consejo de
Administracion, con el Visto Bueno de su Presidente Don José-
Antonio Alyérez Alvarez, que se me exhibe, con sus firmas
legitimadas notarialmente por mi, y que se incorpora a esta matriz

como Anexo I,

Juzgo yo, el Notario, que los poderes en virtud de los cuales actian
los apoderados, cuya vigencia me aseguran, son suficientes para este
otorgamiento, por estar facultados los representantes para los actos

contenidos en la presente escritura.

Identifico a los sefiores comparecientes por el medio supletorio a que
se refiere el apartado c) del articulo 23 de la Ley Organica del

Notariado.

Tienen a mi juicio, segun respectivamente actGan, capacidad para

este acto y,

EXPONEN




Que SANTANDER es una entidad de credito que desea
titulizar determinados derechos de crédito que figuran en su
cartera, relacionados en un soporte informatico unido a esta
matriz, como Anexo Ill, de esta escritura, y que se describen
en la Estipulacion 7 de la presente escritura (en adelante, los
“Activos”) y que se derivan de préstamos concedidos por por
la division de Banca Comercial de SANTANDER de
particulares (clientes y empleados) residentes en Espafia (en
adelante, los “Deudores”) y que han sido otorgados a) a partir
de la red de oficinas bancarias de Santander o b) a partir de
negocios, sociedades o particulares, que ejercen una actividad
de ventas o de intermediacién en la venta de productos o
servicios a clientes particulares (establecimientos comerciales
o intermediarios) y que canalizan las necesidades de
financiacion de dichos clientes a través de Santander, todos
ellos destinados a la financiacion al consumo, considerando a
estos efectos como consumo las operaciones cuya finalidad
sea distinta de inversién en negocio, que no se encuentren
garantizados por hipoteca o por derecho real de garantia
alguno (en adelante, los “Préstamos”). Dentro de la
financiacion al consumo se incluye, sin caracter limitativo, la
adquisicion de bienes de consumo en su sentido mas amplio,
la adquisicion de inmuebles, las mejoras de vivienda y
adquisicion de coches nuevos y usados. Las operaciones de

financiacion de compra de vehiculos nuevos y usados no
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poseen clausula de reserva de dominio a favor de

Santander.

Se adjunta como Anexo | a la presente Escritura de
Constitucion, fotocopia de la Certificacion de los Acuerdos
adoptados por la Comision ejecutiva de SANTANDER en
sesion celebrada con fecha 13 de julio de 2009, relativos a la

cesion de los Activos.

Que la Sociedad Gestora esta facultada para constituir Fondos
de Titulizacion de Activos y, en consecuencia, para ejercer la
administracion y representacion legal de los mismos, al amparo
de lo previsto en el Real Decreto 926/1998, regulador de los
Fondos de Titulizacion de Activos y de las Sociedades
Gestoras de Fondos de Titulizacibn (en adelante, “Real
Decreto 926/1998").

Que la Sociedad Gestora, de acuerdo con el Real Decreto
926/1998, quiere proceder a constituir un Fondo de Titulizacion
de Activos con la denominacion de “FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER FINANCIACION

4” (en adelante, también el “Fondo”).

Que la Sociedad Gestora, actuando como representante legal
del Fondo, procedera a adquirir los Activos cedidos por
SANTANDER que integraran el activo del Fondo. Asimismo, en

nombre y representacién del Fondo, la Sociedad Gestora
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procedera a emitir los bonos de titulizacion (en adelante, los

“Bonos”) que integraran el pasivo del Fondo.

Se adjunta como Anexo Il a la presente escritura, fotocopias
de la Certificacion de los Acuerdos adoptados por el Consejo
de Administracién de la Sociedad Gestora en sesion celebrada
con fecha 24 de junio de 2009, relativos a la constitucion de un

Fondo de Titulizacion de Activos.

Que se ha llevado a cabo la verificacion de una serie de
atributos de los Préstamos que van a ser objeto de esta
Titulizacion mediante una auditoria cuyo informe se adjunta

como Anexo IV a la presente escritura.

Que de conformidad con lo dispuesto en el articulo 5.1.e) del
Real Decreto 926/1998, la constitucion del Fondo y la emision
de los Bonos tiene como requisito previo el registro por la
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante,
“CNMV”) del correspondiente folleto informativo, en los
términos previstos en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, modificada por la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre, la Ley 44/2002, de 22 de noviembre y por el Real
Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo (en adelante, la “Ley
24/1988" 0 “Ley del Mercado de Valores”), asi como en el
Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, que desarrolla
parcialmente la Ley 24/1988, en materia de admision a

negociacién de valores en mercados secundarios oficiales, de
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ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a

tales efectos (en adelante, el “Real Decreto 1310/2005").

Que este preceptivo registro previo por la CNMV, se ha
efectuado mediante el registro de un documento sobre factores
de riesgo, de un documento conteniendo definiciones, del
documento de registro conforme al Anexo VII del Reglamento
(CE) n° 809/2004, de la Comision, de 29 de abril del 2004 (en
adelante, el “Reglamento (CE) n°® 809/2004") relativo a la
aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo en cuanto a la informacion contenida en los
folletos, asi como al formato, incorporacion por referencia,
publicacion de dichos folletos y difusion de publicidad (en
adelante, el “Documento de Registro”), de la nota de valores
conforme al Anexo Xl del Reglamento (CE) n° 809/2004 (en
adelante, la “Nota de Valores”) y del mddulo adicional a la
Nota de Valores conforme al Anexo VIII del Reglamento (CE)
n® 809/2004 (en adelante, el “Médulo Adicional” v,
conjuntamente con el documento de los factores de riesgo, el
documento de las definiciones, el Documento de Registro y
con la Nota de Valores, el “Folleto”) con fecha 22 de
septiembre de 2009 (segun se acredita mediante el oportuno
escrito de registro, suscrito por la CNMV, copia del cual se
adjunta como Anexo V a la presente Escritura de
Constitucion).
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IX.

Que el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, adquiere
de SANTANDER en esta misma fecha, los Activos. Dicha
adquisicion se lleva a cabo en virtud de la presente escritura,
suscrita entre SANTANDER vy la Sociedad Gestora.

Que, no obstante la cesidon de los Activos, SANTANDER
conservara, como mandatario de la Sociedad Gestora, la
administracion y gestion de los Préstamos frente a los
Deudores de los mismos, en los términos previstos en la

presente escritura.

Que el Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora,
procederd, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto
926/1998, a realizar una emision de Bonos por importe de MIL
SEISCIENTOS NOVENTA Y CINCO MILLONES DE EUROS
(1.695.000.000 €) de valor nominal, constituida por dieciseis
mil novecientos cincuenta (16.950) Bonos, representados

mediante anotaciones en cuenta.

El importe nominal de los Bonos se distribuye en seis (6) series
de Bonos (en adelante, cada una de ellas, la “Serie” y, todas

ellas, las “Series”):

(a)  Serie A: con un importe nominal total de MIL CIENTO
TRECE MILLONES OCHOCIENTOS MIL EUROS
(1.113.800.000 €), esta constituida por once mil ciento
treinta y ocho (11.138) Bonos de CIEN MIL EUROS
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(100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los

‘Bonos de la Serie A").

Serie B: con un importe nominal total de SETENTA Y
CINCO MILLONES DE EUROS (75.000.000 €), esta
constituida por setecientos cincuenta (750) Bonos de
CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal cada

uno (en adelante, los “Bonos de la Serie B”).

Serie C: con un importe nominal total de SETENTA Y
CINCO MILLONES DE EUROS (75.000.000 €), esta
constituida por setecientos cincuenta (750) Bonos de
CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal cada

uno (en adelante, los “Bonos de la Serie C").

Serie D: con un importe nominal total de SESENTA
MILLONES DE EUROS (60.000.000 €), esta constituida
por seiscientos (600) Bonos de CIEN M. EUROS
(100.000 €) de valor nominal cada uno (en adelante, los

‘Bonos de la Serie D).

Serie E: con un importe nominal total de CIENTO
SETENTA Y SEIS MILLONES DOCIENTOS MIL
EUROS (176.200.000 €), esta constituida por mil
setecientos sesenta y dos (1.762) Bonos de CIEN MIL
EUROS (100.000 €) de valor nominal cada uno (en

adelante, los “Bonos de la Serie E").
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(f) Serie F: con un importe nominal total de CIENTO
NOVENTA Y CINCO MILLONES DE EUROS
(195.000.000 €), esta constituida por mil novecientos
cincuenta (1.950) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000
€) de valor nominal cada uno (en adelante, los “Bonos
de la Serie F").

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la

suscripcion o tenencia de los Bonos de la otra Serie.

Que con fecha 21 de septiembre de 2009, Moody's Investors
Service Espafia, S.A. (en adelante, “Moody’s”), ha asignado
una calificacion provisional de Aaa para los Bonos de la Serie
A, Aa2 para los Bonos de la Serie B, A2 para los Bonos de la
Serie C, Baa2 para los Bonos de la Serie D, B3 para los Bonos
de la Serie E y C para los Bonos de la Serie F (en adelante, los
“ratings” o “calificaciones”), y espera asignar las mismas
calificaciones finales antes de la Fecha de Suscripcion de los

Bonos.

Que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 12.1 del Real
Decreto 926/1998 y en el Folleto, la Sociedad Gestora, en
representacion del Fondo tiene capacidad para otorgar la
presente escritura de constitucion de fondo de titulizacion de
activos, cesion de derechos de crédito y emision de bonos de

titulizacion.
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En base a los antecedentes expuestos, las partes acuerdan el
otorgamiento de la presente Escritura de Constitucion del Fondo de
Titulizacion de Activos, Santander Financiacion 4, Cesion de Activos y
Emisién de Bonos de Titulizacién (en adelante, también, la “Escritura
de Constitucion”), a la que se incorporan, formando parte integrante
de la misma, los Anexos que en la misma se citan y que se regira por

las siguientes

ESTIPULACIONES

SECCION |

CONSTITUCION DEL FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS,
SANTANDER FINANCIACION 4.

1. CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora en el presente acto constituye un Fondo
de Titulizacion de Activos con la denominacién “FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, SANTANDER FINANCIACION
4" que se regira por (i) lo dispuesto en la presente Escritura de
Constitucion; (ii) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que
lo desarrollen; (iii) la Ley 19/1992 de 7 de julio, sobre Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre
Fondos de Titulizacion Hipotecaria (en adelante, la “Ley
19/1992"), en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
926/1998 y en tanto resulte de aplicacion; (iii) la Disposicion
Adicional 52 de la Ley 3/1994, de 14 de abril, de Coordinacion
Bancaria (en adelante, la “Ley 3/1994"), (iv) la Ley del Mercado




2.1.

2.2.

de Valores; (v) el Real Decreto 1310/2005, (vi) la Orden
EHA/3537/2005, por la que se desarrolla el articulo 27.4 de la
Ley del Mercado de Valores, (vii) lo dispuesto en el Folleto; y
(viii) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor

que resulten de aplicacion en cada momento.

NATURALEZA, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION
DEL FONDO.

Naturaleza.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de
personalidad juridica y tiene caracter de cerrado por el activo y
por el pasivo, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 3
del Real Decreto 926/1998.

Administracién y representacion del Fondo.

La administracion y representacion legal del Fondo
correspondera a la Sociedad Gestora, en los términos
previstos en el Real Decreto 926/1998 y demas normativa
aplicable, sin perjuicio de lo establecido en la presente

Escritura de Constitucion.

Le correspondera también a la Sociedad Gestora, en calidad
de gestora de negocios ajenos, 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
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actuaciones a la defensa de los mismos y ateniéndose a las
disposiciones que se establezcan reglamentariamente al

efecto.

La Sociedad Gestora desempenara su actividad con la
diligencia que le resulta exigible de acuerdo con el Real
Decreto 926/1998, representando al Fondo y defendiendo los
intereses de los tenedores de los Bonos y de los restantes
acreedores del Fondo como si de intereses propios se tratara,
extremando los niveles de diligencia, informacién y defensa de
los intereses de aquellos 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 vy
restantes acreedores del Fondo por todos los perjuicios que les
cause el incumplimiento de sus obligaciones. Asimismo, sera
responsable en el orden sancionador que le resulta de

aplicacién, conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1992.

Los titulares de los Bonos no tendran accién contra la
Sociedad Gestora del Fondo, sino por incumplimiento de sus
funciones legalmente impuestas o establecidas en la Escritura

de Constitucion.

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 Real Decreto 926/1998, la sustitucion de la Sociedad

Gestora se realizara por el siguiente procedimiento:

(i) La Sociedad Gestora podrda renunciar a su funcion
cuando asi lo estime pertinente y solicitar voluntariamente
su sustitucion, mediante escrito dirigido a la CNMV en el
que hara constar la designacion de la sociedad gestora
sustituta. A tal escrito se acompahara el de la nueva
sociedad gestora debidamente autorizada e inscrita como
tal en los registros especiales de la CNMV, en el que esta
se declare dispuesta a aceptar tal funcién e interese la
correspondiente autorizacion. La renuncia de la Sociedad
Gestora y el nombramiento de una nueva sociedad como
sociedad gestora del Fondo deberan ser aprobados por la
CNMV. En ningln caso podra la Sociedad Gestora
renunciar al ejercicio de sus funciones mientras no hayan
sido cumplidos todos los requisitos y tramites para que su
sustituta pueda asumir plenamente sus funciones con
relacion al Fondo. Tampoco podra la Sociedad Gestora
renunciar a sus funciones si por razén de la referida
sustitucién, la calificacién otorgada a cualquiera de las

Series de Bonos emitidos con cargo al Fondo
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disminuyese. Todos los gastos que se generen como
consecuencia de dicha sustitucién seran soportados por
la propia Sociedad Gestora, no pudiendo ser imputados,

en ningun caso, al Fondo.

En el supuesto de concurrir en la Sociedad Gestora
cualquiera de las causas de disolucion previstas en el
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 al
cumplimiento de lo previsto en el apartado (i) precedente

con anterioridad a su disolucion.

En el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera
declarada en concurso de acreedores o fuera revocada
su autorizacion, debera proceder a nombrar una sociedad
gestora que la sustituya. La sustitucion tendrd que
hacerse efectiva antes que transcurran cuatro (4) meses
desde la fecha en que se produjo el evento determinante
de la sustitucion. Si habiendo transcurrido cuatro (4)
meses desde que tuvo lugar el evento determinante de la
sustitucion, la Sociedad Gestora no hubiera designado
una nueva sociedad gestora, se procederd a la
liquidacion anticipada del Fondo y a la amortizacion de

los Bonos, para lo que deberan realizarse las actuaciones




2.4.

previstas en el apartado 4.4.3.(3) del Documento de
Registro y en la Estipulacion 5.3 de la presente Escritura

de Constitucion.

(iv) La sustitucion de la Sociedad Gestora y el nombramiento
de la nueva sociedad, aprobada por la CNMV de
conformidad con lo previsto en los parrafos anteriores,
debera ser comunicada a Moody's y se publicara, en el
plazo de quince (15) dias, mediante un anuncio en dos
(2) diarios de difusién nacional'y en el boletin del AIAF,
Mercado de Renta Fija (en adelante, “AIAF”).

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los documentos
publicos y privados que fueran necesarios para proceder a su
sustitucion por otra sociedad gestora de conformidad con el
régimen previsto en los parrafos anteriores de esta
Estipulacion. La sociedad gestora sustituta debera quedar
subrogada en los derechos y obligaciones que, en relacién con
el Folleto y la presente Escritura de Constitucion, correspondan
a la Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora debera
entregar a la nueva sociedad gestora cuantos documentos y
registros contables e informaticos relativos al Fondo obren en

su poder.

Comisiéon por la Administracion y Representacion del

Fondo.
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En contraprestacion por las funciones a desarrollar por la

Sociedad Gestora, el Fondo abonara a la misma:

()

(ii)

una comisién de estructuracion pagadera en la Fecha
de Desembolso (tal y como este término se define en la
Estipulacion 6.1.3 de la presente Escritura de
Constitucion) y de una sola vez igual a NOVENTA MIL
EUROS (90.000 €); vy

en cada Fecha de Pago (tal y como este término se
define en la Estipulacién 9.7 de la presente Escritura de
Constitucién) de los Bonos y siempre que el Fondo
cuente con Fondos Disponibles suficientes en la Cuenta
de Tesoreria, de acuerdo con lo previsto en el Orden de
Prelacion de Pagos descrito en la Estipulacion 19.1
posterior, una comision periddica de gestion igual al
cero coma cero veinticinco por ciento (0,025%) anual,
con un minimo de SETENTA MIL EUROS (70.000 €)
anuales, que se devengara sobre los dias efectivos de
cada Periodo de Devengo de Interés (tal y como este
término se define en la Estipulacion 9.5 de la presente
Escritura de Constitucion), se pagara trimestralmente en
cada una de las Fechas de Pago y se calculara sobre la
suma de los Saldos de Principal Pendientes de Pago de
los Bonos de todas las Series en la Fecha de
Determinacion (tal y como este término se define en la

Estipulacién 9.9.7 de la presente Escritura de




Constitucion) correspondiente a esa Fecha de Pago. La
comision devengada desde el dia de hoy (en adelante,
la “Fecha de Constitucion del Fondo’) hasta la
primera Fecha de Pago de los Bonos se ajustara
proporcionalmente a los dias transcurridos entre ambas
fechas, calculandose sobre el importe nominal de los

Bonos emitidos.

E!l calculo de la comision de administracion periédica a pagar
en una Fecha de Pago determinada se realizara con arreglo a

la siguiente formula:

A=Bx0,025x%-—
365x100

donde:

A =Comision pagadera en una Fecha de Pago
determinada.

B =Suma de Saldos de Principal Pendientes de Pago de
los Bonos de todas las Series, en la Fecha de

Determinacion correspondiente a esa Fecha de Pago.

d = Numero de dias transcurridos durante cada Periodo

de Devengo de Intereses.

3. CONTABILIDAD DEL FONDO.
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5.1.
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La Sociedad Gestora lleva la contabilidad conforme al Plan
General Contable aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de

16 de noviembre.

SUPERVISION DEL FONDO Y DE LA SOCIEDAD
GESTORA.

De conformidad con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, el
Fondo y su Sociedad Gestora quedaran sujetos al régimen de

supervision, inspeccion y, en su caso, sancion por la CNMV.

Asi, la Sociedad Gestora se compromete a remitir a Ié CNMV,
trimestralmente o en cualquier otro momento que se le solicite
y con la mayor diligencia posible, la informacion relativa a los
Bonos de las seis (6) Series, al comportamiento de los Activos,
prepagos, y situacidn econdmico-financiera del Fondo, con
independencia de poner asimismo en su conocimiento cuanta

informacion adicional le sea requerida.

En este sentido sera de aplicacion al Fondo y a su Sociedad
Gestora el régimen previsto en la Ley 19/1992 y la Ley del

Mercado de Valores.

LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION DEL FONDO. _

Liquidacion anticipada del Fondo.

La Sociedad Gestora estara facultada para proceder a la
liquidacion anticipada del Fondo y con ello a la amortizacion

anticipada en una Fecha de Pago de la totalidad de la emision

2R




de los Bonos, en los términos establecidos en la presente

Estipulacion, en cualquiera de los siguientes supuestos:

(i)

(ii)

cuando el Saldo Vivo de los Activos (tal y como este
término se define en la Estipulacion 9.9.6 siguiente),
excluyendo aquellos Activos que SANTANDER
considera que no va a recuperar o los que, a una fecha,
se encuentren en morosidad por un periodo igual o
mayor de doce (12) meses de retraso en el pago de los
débitos vencidos (en adelante, los “Activos Fallidos”),
sea inferior al diez por ciento (10%) del Saldo Vivo de
los mismos en la Fecha de Constitucion, siempre vy
cuando el importe de la venta de los Activos pendientes
de amortizacion, junto con el saldo que exista en ese
momento en la Cuenta de Tesoreria (tal y como se
define este término en la Estipulacién 6.1.3 de la
presente Escritura de Constitucion) permita una total
cancelacion de todas las obligaciones pendientes con
los titulares de los Bonos y respetando los pagos
anteriores a éstos cuyo orden de prelacion sea
preferente segun lo dispuesto en el Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacidn previsto en la Estipulacion 19.3

de la presente Escritura de Constitucion;

cuando por razon de algin evento o circunstancia de
cualquier indole ajeno o no al desenvolvimiento propio

del Fondo, se produjera, a juicio de la Sociedad Gestora,




(iii)
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una alteracion sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo requerido
por el articulo 5.6 de la Ley 19/1992, aplicable por
remision del articulo 1.2 del Real Decreto 926/1998. Se
incluyen en este supuesto circunstancias tales como la
existencia de una modificacién en la normativa o
desarrollo legislativos complementarios, el
establecimiento de obligaciones de retencion o demas
situaciones que de modo permanente pudieran afectar
al equilibrio financiero del Fondo. En este caso, la
Sociedad Gestora, tras informar a la CNMV, procedera a
la liquidacion ordenada del Fondo conforme a las reglas
establecidas en la presente Escritura de Constitucion y

en el Folleto:

obligatoriamente, en el supuesto previsto en el articulo
19 del Real Decreto 926/1998, que establece la
obligaciéon de liquidar anticipadamente el Fondo en el
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 el
supuesto de que fuera revocada su autorizacion, sin que
hubiese encontrado una nueva sociedad gestora
dispuesta a encargarse de la gestion del Fondo,

nombrada de conformidad con lo dispuesto en el

N2
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(v)

(vi)

apartado 2.3 de la Estipulacion 2 de la presente

Escritura de Constitucion;

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; __

en la primera Fecha de Pago que preceda en al menos
seis (6) meses a la Fecha de Vencimiento Legal del
Fondo (segln este término se define en la Estipulacion
9.9.2 de la presente Escritura de Constitucion), esto es,
el 15 de enero de 2022 o en caso de que dicha fecha no
fuera un Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente

posterior; y

en el supuesto de que la Sociedad Gestora cuente con
el consentimiento y la aceptacion expresa de todos los
titulares de los Bonos y de todos los que mantengan
contratos en vigor con el Fondo, tanto en relacion al
pago de las cantidades que dicha liquidacion anticipada
del Fondo implique como en relacion al procedimiento

en que deba ser llevada a cabo.

La liquidacion del Fondo debera ser comunicada previamente a

la CNMV y después a los titulares de los Bonos, en la forma

prevista en el apartado 4.2.3 del Modulo Adicional y en la

Estipulacion 17 de la presente Escritura de Constitucion, con

una antelacion minima de treinta (30) Dias Habiles a aquél en
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5.2.

5.3.
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que haya de producirse la amortizacion anticipada, que debera

efectuarse necesariamente en una Fecha de Pago.

Extincion del Fondo.

La extincion del Fondo se producira:

(i) por la amortizacion integra de los Activos;

(i) por la amortizacion integra de los Bonos;

(iii)  por la finalizacion del procedimiento de liquidacién

anticipada previsto en la Estipulacion 5.1 anterior;
(iv)  porla llegada la Fecha de Vencimiento Legal; y

(v) cuando no se confirmen las calificaciones provisionales
como definitivas de los Bonos antes de la Fecha 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 FQndo.

Actuaciones para la liquidacion y extincion del Fondo.

Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, lleve a cabo la liquidacién 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 la Estipulacion 5.1 anterior y, en concreto, para

que el Fondo disponga de liquidez suficiente para hacer frente

e
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a sus obligaciones de pago, procedera la Sociedad Gestora, en

nombre del Fondo, a llevar a cabo alguna de o todas las

siguientes actuaciones:

(i)

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

la mejor de las ofertas efectuadas por terceros.

En el supuesto de que ninguna oferta llegara a cubrir el
valor del principal mas los intereses devengados y no

cobrados de los Activos pendientes de amortizacion, la




(i)

(iii)
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Sociedad Gestora estara obligada a aceptar la mejor
oferta recibida por los Activos de entre las mencionadas
en el parrafo anterior que, a su juicio, cubra el valor de
mercado de los mismos. Para fijar el valor de mercado,
la Sociedad Gestora podra obtener de terceras
entidades distintas de las anteriores los informes de
valoracion que juzgue necesarios. En este supuesto, el
Cedente gozara igualmente del derecho de tanteo
anteriormente descrito, siempre que su oferta iguale, al

menos, la mejor de las efectuadas por terceros.

Este derecho de tanteo no implica, en ningun caso, un
pacto u obligacion de recompra de los Activos por parte

del Cedente; y/o

vender cualesquiera otros activos del Fondo diferentes
de los Activos y del efectivo por un precio no inferior al
de mercado. Para fijar el valor de mercado, la Sociedad
Gestora solicitara de, al menos, una entidad
especializada en la valoracion o comercializacion de
activos similares a aquellos cuya venta se pretenda, los
informes de valoracion que juzgue necesarios,
procediendo a la venta de los activos en cuestion por el
procedimiento que permita obtener un precio mas alto

en el mercado;

cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios

para el proceso de liquidacion del Fondo.

7
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Para las actuaciones (i) y (ii) anteriores, el Cedente gozara de
derecho de tanteo de tal forma que podra adquirir con
preferencia a terceros los Activos u otros activos que
permanezcan en el activo del Fondo. Con tal finalidad, la
Sociedad Gestora remitira al Cedente relacién de los Activos y
de las ofertas recibidas de terceros, pudiendo ésta hacer uso
del mencionado derecho, respecto de todos los Activos u otros
activos remanentes ofertados por la Sociedad Gestora, dentro
de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la recepcion de la
mencionada comunicacion y siempre que su oferta iguale, al

menos, [a mejor de las efectuadas por terceros.

La Sociedad Gestora aplicara inmediatamente todas las
cantidades que haya obtenido por la enajenacion de los
Activos y cualesquiera otros activos del Fondo al pago de los
diferentes conceptos, en la forma, cuantia y orden de prelacion
que corresponde, segln el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion previsto en la Estipulacion 19.3 de la presente
Escritura de Constitucién. La amortizacién anticipada de la
totalidad de los Bonos en cualquiera de los supuestos previstos
en la Estipulacion 5.1 anterior, se realizard por el Saldo de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos hasta esa fecha méas
los intereses devengados y no pagados desde la ultima Fecha
de Pago hasta la fecha de amortizacién anticipada que
coincide con una Fecha de Pago deducida, en su caso, la

retencion fiscal y libre de gastos para el tenedor, cantidades
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que, a todos los efectos legales, se reputaran en esta Ultima

fecha, vencidas, liquidas y exigibles.

En el supuesto de que, una vez liquidado el Fondo y realizados
todos los pagos previstos conforme al Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion establecido en la Estipulacion 19.3
siguiente, existiera algun remanente o se encontraren
pendientes de resolucion procedimientos judiciales o notariales
iniciados como consecuencia del impago, por algin Deudor de
los Activos (todo ello de conformidad con lo dispuesto en la
Estipulacion 8.16.(a) de la presente Escritura de Constitucion),
tanto el citado remanente como la continuacion y/o el producto
de la resolucion de los procedimientos citados seran a favor de
SANTANDER.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y
representacion del Fondo, no procedera a la extincidon del
Fondo hasta que no haya procedido a la liquidacién de los
Activos y cualesquiera otros activos remanentes del Fondo y a
la distribucién de los fondos disponibles del Fondo, siguiendo
el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion previsto en la

Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de Constitucion.

Transcurrido un plazo méximo de seis (6) meses desde la
liguidacion de los Activos y cualesquiera otros activos |
remanentes del Fondo y la distribucion de los fondos
disponibles, la Sociedad Gestora otorgara acta notarial

declarando (i) extinguido el Fondo, asi como las causas
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previstas en la presente Escritura de Constitucion y en el
Folleto que motivaron su extincion, (ii) el procedimiento de
comunicacion a los titulares de los Bonos y a la CNMV llevado
a cabo, y (iii) la distribucion de las cantidades disponibles del
Fondo siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacién previsto en la Estipulacién 19.3 de la presente
Escritura de Constitucién, y dara cumplimiento a los demas
tramites administrativos que resulten procedentes. Dicho
documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la
CNMV.

En el supuesto de que se produjese la causa de extincién
prevista en el apartado 5.2(v) anterior (esto es, cuando no se
confirmen las calificaciones provisionales como definitivas de
los Bonos antes de la Fecha de Suscripcién), se resolvera la
constitucion del Fondo asi como la emision de los Bonos y los
contratos suscritos por la Sociedad Gestora, actuando en
nombre del Fondo, a excepcidon del Contrato de Préstamo
Subordinado a que se hace referencia en la Estipulacion 15.1
de la presente Escritura de Constitucion, con cargo al cual se
satisfaran los gastos de constitucion y emision en que el Fondo
hubiera podido incurrir. Dicha resolucion sera comunicada
inmediatamente a la CNMV vy, transcurrido un (1) mes desde
que tuviese lugar la causa de resolucion de la constitucion del
Fondo, la Sociedad Gestora otorgara acta notarial que remitira
a la CNMV, a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
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Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores (en
adelante, “Iberclear”), a AIAF y a Moody's, declarando la

extincion del Fondo y su causa.

SECCION 1.
CESION DE ACTIVOS.

CESION DE LOS ACTIVOS.

Cesion de los Activos.

SANTANDER cede al Fondo, en este acto de constitucion del
mismo y en virtud de la presente Escritura de Constitucion, los

Activos.

El Fondo adquiere el cien por cien (100%) del Saldo Vivo
pendiente de reembolso de cada uno de los Préstamos
adquiridos en el dia de hoy, Fecha de Constitucion del Fondo,
con sujecion a los términos y condiciones de la presente
Escritura de Constitucion y, en particular a los recogidos en la
Estipulacion 6.1.5 y los requisitos y declaraciones de la
Estipulacion 7 de la presente Escritura de Constitucion y con
las caracteristicas econdmico financieras contenidas en el

apartado 2 del Médulo Adicional.

Dicha cesion es plena e incondicional y se realiza hasta el total

vencimiento de los Activos objeto de la cesién.

Los Activos objeto de cesion al Fondo a través de la presente

Escritura de Constitucion se relacionan en el Anexo Il a la




6.1.2. Acciones en caso de impago de los Activos.

6.1.3
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misma, en el que se recogen las caracteristicas concretas mas

relevantes de los mismos que permiten su identificacion.

El Fondo, como titular de los Activos, gozara de todas las
acciones legales que se deriven de la titularidad de los Activos,

conforme a la normativa vigente.

Precio de la cesion de los Activos.

El precio de cesion de los Activos es a la par, es decir, el
principal pendiente de amortizar de los Activos agrupados en el

Fondo en el dia de hoy, Fecha de Constitucion del Fondo.

El precio de cesion debera ser integramente satisfecho antes
de las 14:00 horas (de Madrid) del mismo Dia Habil (tal y como
este término se define en la Estipulacion 9.5.d) de la presente
Escritura de Constitucién), valor ese mismo dia, en que quede
integramente desembolsada la emision de Bonos (el dia 29 de
septiembre de 2009) conforme a lo dispuesto en la Estipulacion
10 de la presente Escritura de Constitucion (en adelante, la
“Fecha de Desembolso”). El pago se efectuard mediante
orden cursada por la Sociedad Gestora a SANTANDER para
que proceda a abonar en la cuenta de tesoreria abierta en
SANTANDER a nombre del Fondo (en adelante, la “Cuenta de
Tesoreria’), el importe del precio para la adquisicion de los

Activos.
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En caso de que fuera resuelta la constitucion del Fondo v,
consecuentemente, la cesion de los Activos conforme a lo
previsto en la Estipulacion 5.3 anterior, (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 estara obligada
a restituir a SANTANDER en cualesquiera derechos que se
hubieran devengado a favor del Fondo por la cesiéon de los

Activos.

La cartera preliminar de préstamos de la que se toman los
Activos que se a ceden al Fondo esta formada por ciento
setenta y cinco mil cu.atrocientos treinta y tres (175.433)
Préstamos cuyo principal pendiente de vencer, a 17 de agosto
de 2009, ascendia a MIL OCHOCIENTOS SIETE MILLONES
CINCO MIL DOSCIENTOS OCHENTA Y CUATRO EUROS
CON OCHENTA Y TRES CENTIMOS (1.807.005.284,83 €). _

Los Préstamos que se titulizan finalmente tendran un principal
pendiente de amortizar de MIL QUINIENTOS MILLONES DIEZ
EUROS CON DOS CENTIMOS DE EURO (1.500.000.010,02
€), correspondientes a CIENTO TRECE MIL
CUATROCIENTOS SETENTA Y TRES (113.473) Préstamos._

El desglose y las caracteristicas de los Préstamos se recogen

en el Anexo HI.

6.1.4 Legislacion aplicable a la cesién de los Activos.
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La cesion de los Activos estd sometida a la legislacion comun
espafola. De acuerdo con la legislacion comun espafiola
vigente, la validez de la cesion de los Activos al Fondo por
parte del Cedente esta sujeta a que no exista impedimento
alguno para su libre cesion al Fondo, o, en el caso de que fuera
necesario el consentimiento del Deudor, dicho consentimiento

hubiese sido obtenido.

No se prevé la notificacion de la cesién a los Deudores en el

momento de la cesion.

A tenor del articulo 1.527 del Cédigo Civil, el Deudor que antes
de tener conocimiento de la cesion pague al acreedor, quedara
liberado de la obligacion. A estos efectos, el Cedente debera
notificar (por si o por conducto notarial) la cesion, cuando sea
necesario o requerido de acuerdo con los términos del
correspondiente Activo, a los respectivos Deudores si asi lo
requiere la Sociedad Gestora y, en todo caso, en un supuesto
de concurso del Cedente. Una vez notificada la cesion a los
Deudores, éstos s6lo quedan liberados de sus obligaciones
mediante el pago al Fondo. Conforme al articulo 1.198 del
Cédigo Civil, el Deudor que hubiere consentido la cesion no
podra oponer al Fondo la compensacion que le hubiera

correspondido frente al Cedente.

No obstante lo anterior, en caso de concurso, o indicios del
mismo, de intervencion por el Banco de Espafia, de liquidacion

o de sustitucion del Administrador o porque la Sociedad
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Gestora lo estime razonablemente justificado, ésta podra
requerir al Administrador para que notifique a los Deudores (y,
en su caso, a los terceros garantes y a las correspondientes
companias de seguros) la transmision al Fondo de los Activos
pendientes de reembolso, asi como que los pagos derivados
de los mismos solo tendran caracter liberatorio si se efectdan
en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No
obstante, tanto en caso de que el Administrador no hubiese
cumplido la notificacion a los Deudores vy, en su caso, a los
terceros garantes, dentro de los tres (3) Dias Habiles
siguientes a la recepcion del requerimiento como en caso de
concurso o liquidacion del Administrador, sera la propia
Sociedad Gestora, directamente o a través de un nuevo
Administrador que hubiere designado, la que efectie la
notificacion a los Deudores y, en su caso, a los terceros

garantes y a las correspondientes compafias de seguros.

De igual forma y 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 contables pertinentes, con el fin de garantizar
la maxima eficacia de la cesion de los Activos y de las

garantias accesorias frente a terceros.

Asimismo, el Cedente otorga a la Sociedad Gestora las mas

amplias facultades que en Derecho sean necesarias para que
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ésta pueda, en nombre del Fondo, notificar la cesion a los

Deudores en el momento en que lo estime oportuno.

El Cedente asumira los gastos de notificacion a los Deudores

aun en el caso de que la misma sea realizada por la Sociedad

Gestora.

Términos y condiciones de las cesiones de los Activos. __

Cada cesion de los Activos se realizara en las siguientes

condiciones:

(i)

(iif)

La cesidon de cada Activo comprende la totalidad del
Saldo Vivo de los Activos (tal y como este término se
define en la Estipulacion 9.9.6 de la presente Escritura
de Constitucion). Asimismo, la cesion de los Activos
comprendera los intereses ordinarios y de demora

devengados desde la Fecha de Constitucion del Fondo.

La cesién al Fondo de los Activos es plena e
incondicional y por la totalidad del plazo remanente

hasta el vencimiento de los mismos.

El precio de cesion de los Activos es a la par, es decir, el
principal pendiente de amortizar de los Activos
agrupados en el Fondo en el dia de hoy, Fecha de

Constitucion, en el que tiene lugar su cesion al Fondo. _

La cesion de los Activos comprende, igualmente, la de

cualesquiera garantias que, en su caso, se hubieran
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(v)
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establecido en garantia de cada Activo y de los

derechos accesorios del mismo.

En tanto no tenga lugar la notificacion al respectivo
Deudor de la cesion de un Activo, SANTANDER
gjercitara en su nombre y por cuenta del Fondo
cualesquiera acciones judiciales (inclusive, en su caso,
las relativas a la ejecucidn de garantias) que
correspondan frente a dicho Deudor por razon del Activo
de que se trate. Una vez tenga lugar dicha notificacion,
el ejercicio de dichas acciones correspondera a la
Sociedad Gestora (0 a los representantes apoderados

por ésta a tal efecto), en nombre y por cuenta del Fondo.

En el supuesto excepcional de que un Deudor opusiese
a SANTANDER la compensacion frente a uno de los
Activos, SANTANDER sera responsable frente al Fondo
de cualesquiera dafos y perjuicios experimentados por
éste como resultado de dicho ejercicio del derecho de
compensacion por cualquiera de los Deudores,
debiendo pagar al Fondo una cantidad igual a aquélla
que hubiese sido objeto de compensacién por el Deudor
correspondiente, mas, 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 SANTANDER al Fondo (exclusive)
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calculados al tipo establecido en el Activo

correspondiente.

Sin perjuicio de lo establecido en la Estipulacion 6.3.b)
siguiente, SANTANDER no asumira ninguna obligacion

de recompra de los Activos.

6.3 Responsabilidad del Cedente y sustitucion de los Activos.

(a) Responsabilidad del Cedente.

SANTANDER no respondera de la solvencia del Deudor
ni, en su caso, de la suficiencia de las garantias de los

Activos.

SANTANDER Unicamente respondera de la existencia y
legitimidad de los Activos en el momento de la cesion en
los términos y condiciones que se declaran en la presente
Escritura de Constitucion, asi como de la personalidad
con la que efectia la cesion y de las declaraciones
recogidas en la Estipulacion 7 de la presente Escritura de

Constitucion y en el apartado 2.2.8 del Modulo Adicional.

(b) Sustitucion de los Activos.

En el supuesto de amortizacién anticipada de los Activos
por reembolso anticipado del capital del Préstamo
correspondiente, no tendra lugar sustitucion alguna de los

mismos.

¢
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En el caso de que alguno de los Activos estuviese
afectado por un vicio oculto por no ajustarse en la Fecha
de Constitucion del Fondo a los requisitos que tales
Activos deben reunir para ser susceptibles de ser cedidos
al Fondo y a las declaraciones realizadas a tal efecto por
el Cedente a la Sociedad Gestora reproducidas en el
apartado 2.2.8 del Médulo Adicional y en la Estipulaciéon 7
de la presente Escritura de Constitucion, o no reunir en
esta fecha las caracteristicas comunicadas por
SANTANDER a la Sociedad Gestora, la parte que tuviere
conocimiento de dicha circunstancia, sea el Cedente o la
Sociedad Gestoré; lo notificara por escrito a la otra,
debiendo ambas partes, dentro de los diez (10) Dias
Habiles siguientes, proceder a la subsanacién de dicho
vicio oculto o, si dicho vicio oculto no fuera susceptible de
subsanacion, a la sustitucion del Activo afectado por otro
u otros con saldo vivo total igual o ligeramente inferior al
del Activo sustituido y que deberan cumplir con las
declaraciones del Cedente a la Sociedad Gestora
reproducidas en el apartado 2.2.8 del Médulo Adicional y
en la Estipulacibn 7 de la presente Escritura de
Constitucion y ser homogéneos en plazo residual, tipo de
interés y valor de principal pendiente de reembolso, de
forma que el equilibrio financiero del Fondo y la
calificacion de los Bonos no se vean afectados por la

sustitucion.
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La sustitucién se llevara a cabo mediante la resolucion
simultanea de la cesion del Activo afectado por el vicio
oculto y la cesién al Fondo del Activo(s) que haya(n) de

sustituirlo.

La sustitucién de los Activos se realizard mediante la
celebracion de un contrato de cesion de nuevos
Préstamos y el otorgamiento de un acta de subsanacion
de la Escritura de Constitucion, una copia de las cuales

se depositara en la CNMV.

lLa Sociedad Gestora resolvera la cesion del Activo y
sera efectuada por SANTANDER mediante el reembolso
en efectivo al Fondo del capital pendiente de reembolso,
de los intereses devengados y no satisfechos asi como
cualquier cantidad impagada que le pueda corresponder
al Fondo relativa al Activo sustituido mediante su abono
en la Cuenta de Tesoreria. Asimismo, en el caso de que
el Saldo Vivo de los Activo sustituto sea ligeramente
inferior al del Activo sustituido, SANTANDER debera
reembolsar al Fondo la diferencia, mediante su abono

en la Cuenta de Tesoreria en la fecha correspondiente._

En particular, la modificacion por el Cedente, durante la
vigencia de los Préstamos, de las condiciones de éstos
sin sujecion a los limites establecidos en la legislacion
especial aplicable y a los términos pactados entre el

Fondo y el Cedente en la presente Escritura de
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Constitucion y en el apartado 3.7.1 del Médulo Adicional,
y, por tanto, absolutamente excepcional, supondria un
incumplimiento  por parte del Cedente de sus
obligaciones que no debe ser soportado por el Fondo.
Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a través de la
Sociedad Gestora, podra (i) exigir la correspondiente
indemnizacion por dafos y perjuicios e (i) instar la
sustitucion o reembolso de los Activos afectados, de
conformidad con lo dispuesto en el pres_ente apartado,
no suponiendo ello que el Cedente garantice el buen fin
de la operacion, sino la necesaria reparacion de los
efectos producidos por el incumplimiento de sus
obligaciones, de conformidad con el articulo 1.124 del
Cddigo Civil. La Sociedad Gestora comunicara de forma
inmediata a la CNMV las sustituciones o amortizaciones
de Activos que se realicen como consecuencia del
incumplimiento por parte del Cedente. Los gastos que
las actuaciones para remediar el incumplimiento del
Cedente originen deben ser soportados por éste, sin

poder repercutirse al Fondo.

En el caso de que la sustitucion referida no pueda tener
lugar o no se lleve a cabo dentro del plazo de diez (10)
Dias Habiles, la Sociedad Gestora resolvera la cesion
del Activo afectado por el vicio oculto, debiendo
SANTANDER en tal caso reembolsar al Fondo el Saldo
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Vivo del mismo, junto con los intereses devengados y no
vencidos correspondientes, asi como cualesquiera
cantidades impagadas relativas a dicho Activo, mediante

su abono en la Cuenta de Tesoreria.

Derechos conferidos al Fondo por la cesion de los Activos.

El Fondo, en cuanto fitular de los Activos, ostentara los

derechos reconocidos al cesionario en el articulo 1528 del

Codigo Civil.

En concreto, los Activos confieren los siguientes derechos:

a)

d)

la totalidad de las cantidades que se devenguen por la

amortizacion del capital o principal de los Activos;

la totalidad 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; y

todos los posibles derechos o indemnizaciones que
pudieran resultar a favor de SANTANDER, incluyendo,
aunque no limitativamente, las derivadas de las

garantias adicionales (avales), en su caso.

La cesion de los Activos comprendera la totalidad del Saldo

Vivo de los Activos, es decir, las cantidades de principal

pendientes de vencimiento de los Activos, asi como las

cantidades vencidas y no ingresadas en el Fondo de los
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Activos. Asimismo, la cesion de los Activos comprendera los
intereses ordinarios y de demora devengados desde la fecha

de otorgamiento de la presente Escritura de Constitucién.

Las comisiones derivadas de los Activos cedidos no son objeto

de cesion al Fondo.

Todos los derechos anteriormente mencionados se
devengaran a favor del Fondo desde el dia de hoy, Fecha de

Constitucion del Fondo.

Los derechos del Fondo reédltantes de los Activos estan
vinculados a los pagos realizados por los Deudores contra los
Préstamos vy, por tanto, quedan directamente afectados por la
evolucion, retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia de los

mismos.

Notificacion a los Deudores.

En los contratos que documentan los Activos no se contienen
clausulas en las que se exija la autorizacion de los Deudores

para llevar a cabo la cesion.

SANTANDER continuara administrando los Activos, conforme
a lo establecido en la Estipulacion 8 de la presente Escritura de
Constitucion. La Sociedad Gestora y SANTANDER acuerdan
no notificar en este momento la cesidn a los respectivos

Deudores.

No obstante, SANTANDER otorga a la Sociedad Gestora las

mas amplias facultades para notificar la cesion a los Deudores

AT
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cuando lo estime oportuno, en especial, en el supuesto de
sustitucion de SANTANDER en la administracion de los Activos
y en el supuesto de insolvencia de SANTANDER.

Domiciliacion bancaria.

Los Préstamos domiciliados en otras entidades financieras
diferentes de Santander corresponden a préstamos otorgados
a través de intermediarios o establecimientos comerciales, y
también a particulares que no son clientes de Santander, con
cuenta en otra entidad financiera en la que se van a
domiciliar los pagos del Préstamo. Aunque Santander no tiene
abierta una “cuenta corriente” a nombre del deudor, el Banco
tiene en todo caso abierta una “cuenta de préstamo” a nombre
del deudor en la que se depositan los pagos de las cuotas del

préstamo efectuados a través del otro banco.

DECLARACIONES Y GARANTIAS DE SANTANDER.

SANTANDER, como titular de los Préstamos de los que
derivan los Activos objeto de cesion al Fondo, ratifica a la
Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, por
medio de la presente Escritura de Constitucion, las
declaraciones y garantias efectuadas en el apartado 2.2.8 del

Modulo Adicional y que se describen a continuacion:

(a) Enrelacion con SANTANDER:

(1) Que SANTANDER es una entidad de crédito

debidamente constituida de acuerdo con la legislacion
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(b)
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espafnola vigente y se halla inscrita en el Registro

Mercantil de Santander.

Que los d&rganos sociales de SANTANDER han
adoptado validamente todos los acuerdos sociales
necesarios para la cesion al Fondo de los Activos y para
otorgar la presente Escritura de Constitucién y los
contratos descritos en la Estipulaciones 15.1, 15.2, 15.3

y 15.4 siguientes.

Que SANTANDER esta facultado para otorgar todos los
Préstamos cuyos Activos se ceden en virtud de la

presente Escritura de Constitucion.

Que ni a la fecha de la presente Escritura de
Constitucion, ni en ningln momento desde su
constitucion, se ha encontrado SANTANDER en
situacion de insolvencia, concurso, suspension de pagos

0 quiebra.

Que tiene las cuentas anuales correspondientes a los
tres (3) Ultimos ejercicios cerrados (2006, 2007 y 2008)
debidamente auditadas y no presentan salvedades. Las
cuentas anuales auditadas correspondientes a los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006, 2007 Y
2008 han sido ya registradas en la CNMV y depositadas
en el Registro Mercantil.

En relacion con todos los Activos:




(2)

(3)

(5)

Que los Activos existen, son validos y ejecutables de
acuerdo con la legislacion aplicable, habiendose
observado en su constitucién todas las disposiciones

legales vigentes.

Que los datos incluidos en la presente Escritura de
Constitucion y en el Folleto en relacién con los Activos
reflejan exactamente su situacion a las fechas de

seleccion y cesion de la cartera, respectivamente.

Que desde el momento de su concesion, los Activos han
sido y estan siendo administrados por SANTANDER de
acuerdo con los procedimientos habituales que tiene

establecidos.

Que SANTANDER ha seguido fielmente la politica de
concesion de riesgos de SANTANDER vigente, descrita
en el Anexo VI de la presente Escritura, en la concesion

de todos y cada uno de los Préstamos.

Que todos los Deudores son personas fisicas residentes

en Espana.

Que los Activos derivan de préstamos concedidos por la
division de Banca Comercial de SANTANDER a
particulares (clientes vy empleados), residentes en
Espafia, para financiacion al consumo, considerando a
estos efectos como consumo las operaciones cuya

finalidad sea distinta de inversion en negocio, gue no se
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encuentren garantizados por hipoteca o por derecho real
de garantia alguno. Dentro de la financiacion al
consumo se incluye, sin caracter limitativo, la
adquisicion de bienes de consumo en su sentido mas
amplio, la adquisicion de inmuebles, las mejoras de

vivienda y la adquisicion de coches nuevos y usados.

Que los Activos estan denominados y son pagaderos en

euros.

Que los Préstamos no se encuentran garantizados por
hipoteca o por derecho real de garantia alguno, sino que
son préstamos personales respecto de cuyo
cumplimiento responde el prestatario o prestatarios con
todos sus bienes, presentes y futuros, estando algunos
de ellos también garantizados mediante aval otorgado

por persona distinta del prestatario o prestatarios.

Que los Activos devengaran interés a tipo fijo o a tipo
variable referenciado a algin indice de mercado, sin
que, en ningun caso, se prevea un limite maximo ni

minimo en el tipo de interés aplicable.

Que todos los Activos tienen una fecha de vencimiento
igual o anterior al 30 de junio de 2019 (la “Fecha de

Vencimiento Final”).

Que los Activos han sido originados en el curso
ordinario de los negocios de SANTANDER.

A7



(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

Que SANTANDER ostenta la titularidad de los Activos,
libre de cargas y reclamaciones, no habiendo recibido
SANTANDER  nofificacion de  reclamacion o
compensacion alguna con anterioridad a su cesion al

Fondo.

Que los pagos del Deudor derivados de los Préstamos
no estan sujetos a deduccién o retencidén alguna de

indole tributaria.

Que no existe impedimento alguno para su libre cesion
al Fondo o, en el caso de que fuera necesario el
consentimiento del Deudor, dicho consentimiento ha

sido obtenido.

Que constituye una obligacién valida y vinculante de
pago para el Deudor y es exigible de acuerdo con sus

propios terminos.

Que el pago de las cuotas de principal e intereses de los
Activos se realiza de la siguiente manera: mensual,
trimestral, semestral, anual o al vencimiento y no se
contiene ninguna clausula que permita el diferimiento en
el pago de intereses o principal (aparte de la carencia en

el pago de principal que pueda existir inicialmente).

Que al menos para un noventa y uno coma seis por
ciento (91,6%) de los Activos, el pago de las cuotas de

principal e intereses se produce mediante domiciliacion
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(19)

(20)
(21)

(22)
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bancaria en SANTANDER generada autométicamente y
autorizada por el correspondiente Deudor en el
momento de formalizar la operacion. El pago de las
cuotas de principal e intereses correspondientes al resto
de Activos hasta alcanzar el cien por cien (100%) de los
Activos se produce mediante domiciliacién bancaria en
cuentas abiertas en otras entidades de crédito distintas
de SANTANDER.

Que los Activos se rigen por la ley espafiola.

Que los Préstamos se encuentran debidamente
documentados y estan formalizados en documento
privado o en poliza intervenida por fedatario publico, y
se ajustan todos ellos a los exigido por la Ley 7/1995, de
23 de marzo, de Crédito al Consumo, y en su totalidad
estan debidamente depositados en archivos adecuados
al efecto en el Cedente y a disposicion de la Sociedad

Gestora.

Que los Préstamos estan totalmente dispuestos.

Que ninguna persona tiene, respecto de los Activos, un

derecho preferente al Fondo.

Que en el momento de la cesidn, los Activos no tienen

pagos pendientes superiores a treinta (30) dias.

Que ninguno de los Préstamos se ha formalizado como

un contrato de arrendamiento financiero o leasing.



(24) Que no tiene conocimiento de que ninguno de los
Deudores sea titular de ningun derecho de credito frente
a SANTANDER que le confiera el derecho a ejercitar la
compensacion frente al mismo y que pudiera afectar

negativamente a los Activos.

(25) Que, en la Fecha de Constitucion, no ha recibido
ninguna notificacion de amortizacién anticipada total o

parcial de los Préstamos.

(26) Que en el momento de la cesion, menos de un cinco
coma cuatro por ciento (5,4%) del Saldo Vivo de los
Activos estara formado por Activos derivados de

Préstamos concedidos a empleados.

(27) Que los Deudores de los Préstamos que sean
empleados de SANTANDER, en el momento en el que
cese su relacién laboral con el mismo, pasaran de tener
el tipo de interés actual (EURIBOR a 12 meses menos
35%) a tener un tipo de mercado similar al resto de los
clientes, en funcion del momento en que se produzca el

cese y que se renegociara en cada caso particular.
SECCION IIL
ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS.

8. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS ACTIVOS.

8.1 Administracion.
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La descripcion del régimen y procedimientos ordinarios de
administracion y custodia (en adelante, los “Servicios”) de los

Activos es la siguiente:

SANTANDER, entidad Cedente de los Activos, de conformidad
con lo establecido en el articulo 2.2 del Real Decreto 926/1998,
se obliga a ejercer la custodia y administracion de los Activos,
regulandose las relaciones entre SANTANDER vy el Fondo por

lo dispuesto en la presente Escritura de Constitucion.
SANTANDER se compromete, asimismo, a lo siguiente:

(i) Ejercer la administracion y gestién de los Activos
adquiridos por el Fondo en los términos del régimen y
los procedimientos ordinarios de administracion y
gestion establecidos en la presente Escritura de

Constitucion;

(i) Seguir administrando los Activos, dedicando el mismo
tiempo y atencién y el mismo nivel de pericia, cuidado y
diligencia en la administracion de los mismos que el que
dedicaria y ejerceria en la administracién de sus propios
préstamos y, en cualquier caso, ejercitara un nivel
adecuado de pericia, cuidado vy diligencia en la
prestacion de los servicios previstos en la presente

Escritura de Constitucion:

(i) Los procedimientos que aplica y aplicara para la

administracion y gestion de los Activos son y seguiran
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siendo conformes a las leyes y normas legales en vigor

que sean aplicables;

(iv) Cumplir las instrucciones que le imparte la Sociedad

Gestora con la debida lealtad;

(v) indemnizar al Fondo por los dafios y perjuicios que
puedan derivarse del incumplimiento de las obligaciones

contraidas.

La descripcion del régimen y procedimientos ordinarios de los

Servicios es la siguiente:

Duracion.

Los Servicios seran prestados por SANTANDER hasta que,
una vez amortizada la totalidad de los Activos, se extingan
todas las obligaciones asumidas por SANTANDER en relacion
con dichos Activos, sin perjuicio de la posible revocacion

anticipada de su mandato.

Tanto en caso de incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones establecidas en la presente Escritura de
Constitucién, como por descenso de su calificacion crediticia,
disolucién, liquidacién, concurso  del Administrador o
intervencion del Banco de Espana, 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, la
Sociedad Gestora podra, si fuera legalmente posible, realizar

alguna de las siguientes actuaciones:
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(i) Sustituir al Administrador o requerifle para que
subcontrate, delegue o sea garantizado en la realizacion
de dichas obligaciones 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 calificacion de los Bonos.

(ii) En el caso de no ser posible la actuacion anterior, la
Sociedad Gestora deberd asumir directamente el

desempefio de los Servicios.

La Sociedad Gestora tendra en cuenta las propuestas que el
Administrador le formule tanto sobre la subcontratacion,
delegacion o designacion del sustituto en la realizacion de sus
obligaciones, como sobre la entidad que pudiera garantizarle

en la ejecucién de las mismas.

El Administrador, a su vez, podra voluntariamente renunciar a
ejercer la administracion y gestion de los Activos si fuera
posible conforme a la legislacién vigente en cada momento y
siempre que (i) fuera autorizada por la Sociedad Gestora, (i) la
Sociedad Gestora hubiera designado un nuevo Administrador,
(iii) el Administrador hubiera indemnizado al Fondo por los
dafnos y perjuicios que la renuncia y la sustitucién pudieran
causarle, siendo ademas cualquier coste adicional a su cargo,
no repercutiéndolo por tanto al Fondo y (iv) no se produzca un

impacto negativo en la calificacion de los Bonos.
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Sin perjuicio de la facultad de la Sociedad Gestora, en el
supuesto de descenso de su calificacion crediticia, de proceder
a la sustitucion del Administrado tal y como se sefiala
anteriormente, si la calificacion de la deuda no subordinada y
no garantizada a largo plazo del Administrador fuera inferior a
Baa3 o dicha calificacion fuera retirada, Banco Santander, en
su calidad de Administrador, se compromete a buscar un
administrador de respaldo en un plazo de 60 dias habiles. En
el caso de que tras dicho periodo, no se encontrara-un
administrador de respaldo dicha situacion se pondria en
conocimiento de la Agencia de Calificacion. El administrador de
respaldo se comprometera unicamente y exclusivamente a
ejercer las funciones propias del Administrador en el caso de
que se produzca la sustitucion del mismo. Los costes y gastos
derivados del nombramiento del administrador de respaldo
seran por cuenta de SANTANDER.

Responsabilidad de SANTANDER en la custodia y

administracién.

SANTANDER se compromete a actuar en la custodia y
administracién de los Activos con toda la diligencia debida y
respondera ante el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de

cualquier perjuicio que pudiera derivarse de su negligencia. __

SANTANDER indemnizara al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, de cualquier dafio, pérdida o gasto en que hubiera

incurrido por razén del incumplimiento de sus obligaciones de
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custodia y/o administracion de los Préstamos y de la

documentacion relativa a los Préstamos.

Responsabilidad de SANTANDER en la gestion de cobros.

SANTANDER se compromete a actuar, en la gestién de cobros
de los Prestamos, con toda la diligencia debida y respondera
ante el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de cualquier

perjuicio que pudiera derivarse de su negligencia.

SANTANDER no asume de ninguna forma responsabilidad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacién,
ni otorgara garantias o avales ni incurrirda en pactos de
recompra de los Activos a excepcidn de las que no se ajusten a
las declaraciones y garantias contenidas en el apartado 2.2.8
del Modulo Adicional y en la Estipulacion 7 de la presente
Escritura de Constitucion, a lo establecido en el apartado 2.2.9
del Modulo Adicional y en la Estipulacion 6.3.(b) de la presente
Escritura de Constitucion y a las condiciones y limitaciones
recogidas en el apartado 3.7.1(11) del Médulo Adicional y en el
apartado 8.12 de la presente Estipulacién 8.

Custodia de contratos, escrituras, documentos y archivos.

El' Administrador mantendra todos los contratos, copias de
escrituras, documentos y registros informaticos relativos a los
Activos bajo custodia segura y no abandonara la posesion,
custodia o control de los mismos si no media el previo

consentimiento escrito de la Sociedad Gestora al efecto, a no

¥
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ser que un documento le fuere requerido para iniciar

procedimientos para la ejecucion de un Activo.

El Administrador facilitara razonablemente el acceso, en todo
momento, a dichos contratos, escrituras, documentos vy
registros, a la Sociedad Gestora o al auditor de cuentas del
Fondo, debidamente autorizado por ésta. Asimismo, si asi 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 cualquiera de dichos contratos, escrituras
y 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 la ley le confiere en su condicion de gestor de cobros del
Fondo y custodio de los contratos de Préstamos vy, en
particular, a los que disponen los articulos 1730 y 1780 del
Cédigo Civil (relativos a retenciéon en prenda de cosas
depositadas) y 276 del Cdbdigo de Comercio (garantia

semejante a la retencion en prenda de cosa depositada).

Gestion de cobros.

SANTANDER, como gestor de cobros, recibird por cuenta del
Fondo cuantas cantidades sean satisfechas por los Deudores
derivadas de los Activos, tanto por principal o intereses, como

cualquier otro concepto, cedido al Fondo, tanto si estan
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domiciliados los pagos en el Banco como si lo estan en otra
entidad financiera y procederd a ingresar en la Cuenta de
Tesoreria las cantidades que correspondan al Fondo,
inmediatamente y, en todo caso, en un plazo no superior a

cuarenta y ocho (48) horas.

Fijacion del tipo de interés.

En los Préstamos sujetos a un tipo de interés variable, el
Administrador continuara fijando dichos tipos de interés
conforme a lo establecido en los correspondientes Préstamos,
formulando las comunicaciones y notificaciones que se

establezcan al efecto en los respectivos contratos.

Anticipo de fondos.

SANTANDER no anticipard, en ningin caso, cantidad alguna
que no haya recibido previamente de los Deudores en
concepto de principal o cuota pendiente de vencimiento,
intereses o carga financiera, prepago u otros, derivados de los

Activos.

Pélizas de Seguros.

No aplicable.

Informacion.

El Administrador debera informar periddicamente a la Sociedad
Gestora del grado de cumplimiento por los Deudores de las

obligaciones derivadas de los Activos, del cumplimiento por el
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Administrador de su obligacion de ingreso de las cantidades
recibidas derivadas de los Activos y las actuaciones realizadas
en caso de demora y de la existencia de los vicios ocultos en

los Activos.

El Administrador debera preparar y entregar a la Sociedad
Gestora la informacion adicional que, en relacion con los
Préstamos o los derechos derivados de los mismos, la

Sociedad Gestora razonablemente solicite.

Subrogacion del Deudor'de los Activos.

El Administrador estara autorizado para permitir sustituciones
en la posicion del Deudor en los contratos de Préstamo,
exclusivamente en los supuestos en que las caracteristicas del
nuevo Deudor sean similares a las del antiguo y las mismas se
ajusten a los criterios contenidos en el Memorandum sobre

Politica de Concesién de Riesgos, descritos en el Anexo Vi de

la presente Escritura de Constitucion, y siempre 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
sustituciones  pudieran  afectar negativamente a las

calificaciones otorgadas a los Bonos por Moody's.

En cualquier caso, toda subrogacion efectuada de conformidad

con lo establecido en el parrafo anterior debera ser
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inmediatamente comunicada por el Administrador a la

Sociedad Gestora.

Facultades y actuaciones en relaciéon a procesos de

renegociacion de los Préstamos.

l.a Sociedad Gestora habilita de forma general al Administrador
para llevar a cabo renegociaciones, sin su consentimiento
previo, en los términos y condiciones que se describen a

continuacion.

El Administrador no podra cancelar voluntariamente los avélés
que, en su caso, garanticen 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 general
realizar cualquier acto que disminuya el rango, la eficacia
juridica o el valor econdmico de los avales o de los Activos, sin
perjuicio de que proceda a atender otras peticiones de los
Deudores con igual diligencia y procedimiento que si de otros

préstamos se tratase.

En ningan caso, el Administrador podra entablar por su propia
iniciativa, sin que medie solicitud del Deudor, renegociaciones
del tipo de interés que puedan resultar en una disminucion del

tipo de interés aplicable a un Activo.

La Sociedad Gestora autoriza al Administrador para que

proceda a la renegociacion del tipo de interés aplicable a los




Préstamos solicitada por los Deudores, con los siguientes

requisitos:

a)

b)

El Administrador renegociara el tipo de interés de los
Préstamos a un tipo que sea considerado de mercado y
que no sea distinto al que el propio Administrador
aplique en la renegociacion de creditos y préstamos por
&l concedidos. A estos efectos, se considerara tipo de
interés de mercado el interés ofrecido por entidades de
¢rédito en el mercado espafiol para préstamos o
créditos de importe y demds  condiciones

sustancialmente similares al Préstamo.

En ningun caso la renegociacion del tipo de interés
aplicable tendra como resultado su modificacion a un
tipo de interés variable o indice distinto al de los tipos de
interés o indices que el Administrador utilice en los
créditos y préstamos por él concedidos. No obstante,
sera posible una renegociacion que tenga como
resultado el cambio de un tipo de interés variable a otro
fijo o el cambio de un tipo de interés fijo a otro variable
teniendo en cuenta, para este Ultimo supuesto, la

limitacion recogida en el apartado c) siguiente.

Ademas, la facultad de renegociacion reconocida  al

Administrador en el presente apartado se encuentra sujeta a

los siguientes limites:
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No se podra ampliar en ningun caso el importe del

Préstamo.

No se podra modificar la frecuencia en los pagos de las
cuotas del Préstamo, salvo en el caso de ampliacién del
plazo de vencimiento descrito en el apartado d)

siguiente, en cuyo caso se podria reducir.

No se podra renegociar el margen sobre el indice de
referencia por debajo de un uno por ciento (1%), en el
caso de Préstamos a tipo variable concedidos a clientes
de SANTANDER vy, en el caso de Préstamos a tipo fijo,
no se podra renegociar por debajo del siete y medio por
ciento (7,50%):

La prérroga del 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 capital o
principal cedido al Fondo de los Préstamos sobre
los que se produzca el alargamiento del plazo de
vencimiento no podra superar el diez por ciento
(10%) del Saldo Vivo inicial de los Préstamos a la

Fecha de Constitucién del Fondo.

»  Que, en todo caso, se mantenga o se reduzca el

plazo entre las cuotas de amortizacién del principal




del Préstamo y manteniendo el mismo sistema de

amortizacion.

. Que la nueva fecha de vencimiento final o ultima
amortizacion del Préstamo sea, como maximo, fa

fecha de vencimiento del Préstamo mas largo.

En todo caso, después de producirse cualquier renegociacion
de acuerdo con lo previsto en el presente apartado, se
procedera por parte del Administrador, a la comunicacion
inmediata a la Sociedad Gestora de las condiciones resultantes

de cada renegociacion.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podra, en
cualquier momento, dejar en suspenso 0O modificar la
habilitacidn y los requisitos para la renegociacion por parte del

Administrador que se recogen en la presente Estipulacion.

En caso de que el Administrador incumpla lo dispuesto en el
presente apartado en relacion con la renegociacion de
cualquiera de los Préstamos, resultara de aplicacion respecto
al Préstamo de que se trate el procedimiento de sustitucion
descrito en el apartado 2.2.9 del Médulo Adicional y en la
Estipulacion 6.3.(b) de la presente Escritura de constitucion (y
ello sin perjuicio de la responsabilidad en que pueda incurrir el
Administrador por dicha circunstancia), no suponiendo ello que
el Administrador garantice el buen fin de la operacion, sino la

necesaria reparacion de los efectos producidos por el
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incumplimiento de sus obligaciones, de conformidad con el
articulo 1.124 del Codigo Civil. La sociedad Gestora
comunicara de forma inmediata a la CNMV las amortizaciones
de Activos que se realicen como consecuencia del
incumplimiento  del Administrador. Los gastos que las
actuaciones para remediar el incumplimiento del Administrador
originen deben ser soportados por éste y no podran

repercutirse al Fondo.

Comision por la prestacion de servicios.

Se devengara a favor de SANTANDER una comision fija por su
labor de administracion de los Activos de SEIS MIL EUROS
(6.000 €) tr.imestrales, Impuesto sobre el Valor Ahadido (IVA)
incluido, en cada Fecha de Pago. Si SANTANDER fuera
sustituida en su labor de administracion de dichos Activos por
otra entidad que no forme parte del grupo consolidado de
SANTANDER, la entidad sustituta tendra derecho a recibir una
comision de administraciéon que ocupara el lugar nimero 1° en
el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion
19.1 de la presente Escritura de Constitucion o, llegado el
caso, en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion,
previsto en la Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

Si el 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 de acuerdo con el
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Orden de Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.1
siguiente, las cantidades no pagadas se acumularan sin
penalidad alguna a la comision que deba abonarse en la
siguiente Fecha de Pago, procediéndose a su abono en ese

momento.

Por otra parte, SANTANDER, en cada Fecha de Pago, tendra
derecho al reembolso de todos los gastos de caracter
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 incluiran,
entre otros, los ocasionados por razén de la ejecucion de los
avales, seran abonados siempre que el Fondo cuente con
liquidez suficiente en la Cuenta de Tesoreria y de acuerdo con
lo previsto en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de

Constitucion sobre Orden de Prelacion de Pagos.

Compensacion.

En el supuesto de que alguno de los Deudores de los
Préstamos mantuviera un derecho de crédito liquido, vencido y
exigible frente al Administrador y, por tanto, resultara que
alguno de los Préstamos fuera compensado, total o
parcialmente, contra tal derecho de crédito, el Administrador
remediaré tal circunstancia o, si no fuera posible remediarla, el
Administrador procedera a ingresar al Fondo el importe que
hubiera sido compensado mas los intereses devengados que le

hubieren correspondido al Fondo hasta el dia en que se
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produzca el ingreso calculados de acuerdo con las condiciones

aplicables al Prestamo correspondiente.

Igualmente, si el Deudor ejercitase contra el Fondo las
excepciones que le hubieren correspondido  contra
SANTANDER, previstas en el articulo 11 de la Ley 7/1995,
SANTANDER procedera a remediar tal situacion o, si no fuera
posible remediarla, Santander procedera a ingresar al Fondo el
importe que hubiera dejado de ingresar mas los intereses
devengados que le hubiere correspondido al Fondo hasta el
dia en que se produzca el ingreso calculados de acuerdo con

las condiciones aplicables al Préstamo correspondiente.

8.15. Subcontratacion.

El Administrador podra subcontratar cualquiera de los servicios
que se haya comprometido a prestar en virtud de lo dispuesto
anteriormente, salvo aquéllos que fueran indelegables de
acuerdo con la legislacion vigente. Dicha subcontratacién no
podra en ningun caso suponer ningun coste o gasto adicional
para el Fondo o la Sociedad Gestora y no podra dar lugar a
una revision a la baja de la calificacion otorgada por Moody's a
cada una de las Series de Bonos. No obstante cualquier
subcontratacion o delegacion, el Administrador no quedaré
exonerado ni liberado, mediante tal subcontrato o delegacion,
de nihguna de las responsabilidades asumidas o que

legalmente le fueran atribuibles o exigibles.

g




8.16. Notificacibnes.

r

La Sociedad Gestora y el Cedente han acordado no notificar la
cesion a los respectivos Deudores. A estos efectos, la
notificacion no es requisito para la validez de la cesion de los

Préstamos.

No obstante, el Cedente otorga en este acto las mas amplias
facultades que en Derecho sean necesarias a la Sociedad
Gestora para que ésta pueda, en nombre del Fondo, notificar la

cesion a los Deudores en el momento que lo estime oportuno._

No obstante, en caso de concurso, o indicios del mismo, de
intervencion por el Banco de Espafia, de liquidacion o de
sustitucion del Administrador o porque la Sociedad Gestora lo
estime razonablemente justificado, ésta podra requerir al
Administrador para que notifique a los Deudores (y, en su caso,
a los terceros garantes) la transmision al Fondo de los
Préstamos pendientes de reembolso, asi como que los pagos
derivados de los mismos solo tendran caracter liberatorio si se
efectiian en la Cuenta de Tesoreria abierta a 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 c¢aso de concurso del Administrador,
sera la propia Sociedad Gestora, directamente, la que efectue

la notificacién a los Deudores (y, en su caso, a los terceros
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garantes). La Sociedad Gestora realizara dicha notificacion en

el plazo de tiempo mas breve posible.

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

Gestora.

Facultades del titular de los Activos en caso de

incumplimiento de sus obligaciones por parte de Deudor. _

El Administrador aplicara igual diligencia y procedimiento de
reclamacion de las cantidades debidas y no satisfechas de los

Activos que en el resto de préstamos de su cartera.

a) Accion ejecutiva contra los Deudores.

El Fondo, como titular de los Activos, gozara de todas las
acciones legales que se deriven de la titularidad de los
Activos, conforme a la normativa vigente. Dicha accién
debera ejercitarse 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 otorga, en el
presente acto, un poder tan amplio y bastante como sea
necesario en Derecho a favor de SANTANDER para que
este, actuando a través de cualesquiera de sus
apoderados con facultades bastantes a tal fin, pueda, en

nombre y representacion de la Sociedad Gestora, requerir
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b)

al Deudor de cualquiera de los Activos el pago de su
deuda y ejercitar la accion judicial contra los mismos,
ademas de otras facultades requeridas para el ejercicio
de sus funciones como Administrador. Estas facultades
podran también otorgarse en documento aparte a la
presente Escritura de Constitucion o ampliarse en el caso
de que fuere necesario para el ejercicio de tales

funciones.

Accion contra el Administrador.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, tendra accion ejecutiva contra el Administrador
para la efectividad de los vencimientos de los Activos por
principal e intereses, cuando el incumplimiento de la
obligacién de pago por dichos conceptos no sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores de los

Activos.

~Asimismo, en el supuesto de que SANTANDER no

cumpliera las obligaciones descritas en la presente
Estipulacion 8, el Fondo, a través de la Sociedad Gestora,
dispondra de accién declarativa frente a SANTANDER por
el 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.
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Extinguidos los Activos, el Fondo, a través de su

Sociedad Gestora, conservard accién  contra el
Administrador  hasta el cumplimiento de  sus

obligaciones.

SECCION IV.
EMISION DE LOS BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

La Sociedad Gestora, actuando como representante legal del Fondo
constituido en esta Escritura de Constitucion, acuerda realizar con
cargo al mismo la presente emisién de Bonos de conformidad con lo
previsto en el Real Decreto 926/1998 y sujeto a los términos y
condiciones que se determinan en las estipulaciones y apartados de

esta Seccion V.

9. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS BONOS.

9.1. Importe de la emision.

El importe total de la emisibn de Bonos es de MIL
SEISCIENTOS NOVENTA Y CINCO MILLONES DE EUROS
(1.695.000.000 €) de valor nominal y representados por
dieciséis mil novecientos cincuenta (16.950) Bonos. Dicho
importe nominal total se distribuye en seis (6) Series de Bonos

segun se indica a continuacion:

(@)  Serie A: con un importe nominal total de MIL CIENTO
TRECE MILLONES DE EUROS (1.113.000.000 €), esta

constituida por once mil ciento treinta y ocho (11.138)




(d)

(e)

(f)

Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor

nominal cada uno.

Serie B: con un importe nominal total de SETENTA Y
CINCO MILLONES DE EUROS (75.000.000 €), esta
constituida por setecientos cincuenta (750) Bonos de
CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal cada

uno.

Serie C: con un importe nominal total de SETENTA Y
CINCO MILLONES DE EUROS (75.000.000 €), esta
constituida por setecientos cincuenta (750) Bonos de
CIEN MIL EUROS (100.000 €) de valor nominal cada

uno.

Serie D: con un importe nominal total de SESENTA
MILLONES DE EUROS (60.000.000 €), esta constituida
por seiscientos (600) Bonos de CIEN MIL EUROS

(100.000 €) de valor nominal cada uno.

Serie E: con un importe nominal total de CIENTO
SETENTA Y SEIS MILLONES DOCIENTOS MIL
EUROS (176.200.000 €), esta constituida por mil
setecientos sesenta y dos (1.762) Bonos de CIEN MIL
EUROS (100.000 €) de valor nominal cada

uno.

Serie F: con un importe nominal total de CIENTO
NOVENTA Y CINCO MILLONES DE EUROS
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(195.000.000 €), esta constituida por mil novecientos
cincuenta (1.950) Bonos de CIEN MIL EUROS (100.000

€) de valor nominal cada uno.

La suscripcion o tenencia de Bonos de una Serie no implica la

suscripcion o tenencia de Bonos de las otras Series.

Precio de emisién de los Bonos.

El precio de emision de los Bonos de todas las Series sera de
CIEN MIL EUROS (100.000 €) por Bono, libre de impuestos y
gastos para el suscriptor. Los Bonos se emitiran al cien por

cien (100%) de su valor nominal.

Los gastos e impuestos inherentes a la emision de los Bonos

seran por cuenta del Fondo.

Circulacion de los Bonos.

Los Bonos se pondran en circulacion una vez concluido el
periodo de desembolso. En acta notarial se hara constar
expresamente el cierre de la emision y la suscripcion y
desembolso de los Bonos cuyo precio se aplicara al pago de
los Activos, entregandose copia de dicha acta notarial de cierre

de la emision a la CNMV.

Los Bonos objeto de fa emision no estan sujetos a restricciones
particulares a su libre transmisibilidad, la cual se efectuaréd con

sujecion a las disposiciones legales que les sean de aplicacion.
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La titularidad de cada Bono se transmitird por transferencia
contable. La inscripcion a favor del adquirente en el registro
contable producira los mismos efectos que la tradicion de los
titulos y desde ese momento la transmision sera oponible a

terceros.

Forma de representacion de los Bonos.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estaran representados
mediante anotaciones en cuenta, surtiendo la presente
Escritura de Constitucion los efectos previstos en el articulo 6

de la Ley del Mercado de Valores.

La llevanza del registro contable de los Bonos correspondera a

Iberclear, entidad domiciliada en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1.

Tipo de Interés Nominal.

Todas las Series de Bonos devengaran, desde la Fecha de
Desembolso (el 29 de septiembre de 2009) hasta la total
amortizacion de los mismos, un interés nominal anual variable
trimestralmente. Dicho interés se pagara por trimestres
vencidos en cada Fecha de Pago siempre que el Fondo cuente
con Fondos Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesoreria,
de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos y el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion previstos para cada Serie
en las Estipulaciones 19.1 y 19.3 respectivamente, de la

presente Escritura de Constitucion y se calculard sobre el
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Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de cada

Serie en la Fecha de Pago inmediatamente anterior.

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o

que se establezcan en el futuro sobre el principal, intereses o

rendimientos de los Bonos correran a cargo exclusivo de los

titulares de los Bonos y su importe sera deducido, en su caso,

por la Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del

Fondo, a través del Agente de Pagos, en la forma legalmente

establecida.

a)

Devengo de intereses.

La duracion de la emisién se dividira en sucesivos
periodos de devengo de interés (en adelante,
conjuntamente, los “Periodos de Devengo de Interés”
y cada uno de ellos, un “Periodo 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. Por
excepcion, el primer Periodo de Devengo de Interés
tendra una duracién superior al trimestre, equivalente a
los dias efectivos transcurridos entre la Fecha de
Desembolso (el 29 de septiembre de 2009) y la primera
Fecha de Pago prevista (el 15 de enero de 2010. .
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b)

El Tipo de Interés Nominal se devengara sobre los dias
efectivos transcurridos de cada Periodo de Devengo de
Interés para el que hubiere sido determinado,
calculandose sobre la base de un afio compuesto por

trescientos sesenta (360) dias.

Tipo de Interés Nominal.

El tipo de interés nominal (en adelante, el “Tipo de
Interés Nominal”) determinado para cada Periodo de
Devengo de Interés para cada Serie sera el que resulte
de sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia descrito
en el apartado c) siguiente, comun a todas las Series de
Bonos, Y (i) los margenes que para cada una de las

Series se detallan a continuacion:

o Del 0,50%, para los Bonos de la Serie A,
e Del 0,70% para los Bonos de la Serie B,
» Del 1%, para los Bonos de la Serie C,
¢ Del 2% para los Bonos de la Serie D,

+ Del 3%, para los Bonos de la Serie E,

e Del 0,65%, para la Parte Ordinaria de los Bonos

de la Serie F,

todo ello redondeado a la milésima de un entero por
ciento mas proximo, siendo al alza en caso de

equidistancia.
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Se entiende por “Parte Ordinaria” de los Bonos de
la Serie F el Tipo de Interés Nominal aplicable a los
Bonos de la Serie F para cada Periodo de Devengo
de Interés y calculado seguin lo descrito en el
presente apartado b), es decir, igual al resultante de
sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia y (ii) un
margen del cero coma sesenta y cinco por ciento
(0,65%).

c) Determinacion del Tipo de Interés de Referencia.

El tipo de interés de referencia (en adelante “Tipo de
Interés de Referencia”) para la determinacion del Tipo
de Interés Nominal aplicable a todos los Bonos, sera el

siguiente:

(i) Salvo para el primer Periodo de Devengo de
Interés, el tipo EURIBOR (“Euro Interbank
Borrowing Offered Rate”), es el tipo de referencia
del mercado del dinero para el euro en depositos
a tres (3) meses de vencimiento. El tipo
EURIBOR a tres (3) meses sera el que resulte de
la pantalla REUTERS, pagina “EURIBOR01” (o
cualquier otra pagina que pudiera reemplazarla
en este servicio), a las 11:00 horas de la mafana
(hora CET) del Momento de Fijacion de Tipo

correspondiente,

=




Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Interés ha quedado fijado en el cuatro coma
ochocientos cincuenta y ocho por ciento
(4,858%), siendo el tipo resultante de la
interpolacion lineal (teniendo en cuenta el nimero
de dias del primer Periodo de Devengo de
Intereses) entre el tipo EURIBOR a tres (3)
meses v el tipo EURIBOR a cuatro (4) meses de
vencimiento, fijados a las 11:00 horas de la
mafana (hora CET) del dia de hoy en la pantalla
EURIBOR 01 suministrados por Reuters.

En el supuesto de ausencia de tipos segln lo
dispuesto en el apartado (i) anterior, sera de
aplicacion como Tipo de Interés de Referencia
sustitutivo el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de
interés interbancario de oferta para operaciones
de deposito en euros (EURIBOR), a tres (3)
meses, tan pronto como sea posible después de
las 11:00 horas de la mafana (hora CET) del
Momento de Fijacion de Tipo correspondiente por

las entidades que se senalan a continuacion:

e« Banco Santander, Sucursal en Londres;
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e Bank of America N.T.&A., Sucursal en

Londres;

e J.P. Morgan Securities, Ltd,

todo ello redondeado a la milésima de un entero
por ciento mas proxima, siendo al alza en caso

de equidistancia.

En el supuesto de imposibilidad de aplicacion del
Tipo de Interes de Referencia sustitutivo anterior,
por no suministrar una de las citadas entidades
de forma continuada declaracion de cotizaciones,
sera de aplicacion el tipo de interés que resulte
de calcular la media aritmética simple de los tipos
de interés declarados por las dos (2) entidades

restantes.

Si una de las dos (2) entidades restantes
mencionadas anteriormente dejara de suministrar
declaracion de cotizaciones, sera de aplicacion el
ultimo Tipo de Interés Nominal aplicable al Gltimo
Periodo de Devengo de Interés y asi por
Periodos de Devengo de Interés sucesivos, en

tanto en cuanto se mantenga dicha situacion.

Si al menos dos (2) de las entidades
anteriormente resefiadas volvieran a suministrar

cotizaciones, volvera a ser de aplicacion el Tipo

7
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d)

de Interés de Referencia sustitutivo subsidiario

segun las reglas anteriores.

La Sociedad Gestora conservara los listados del
contenido de las pantallas de REUTERS o, en su
caso, las declaraciones de cotizaciones de las
entidades mencionadas, como documentos

acreditativos del tipo correspondiente.

En cada Momento de Fijacion de Tipo, el Agente
de Pagos comunicara a la Sociedad Gestora el
Tipo de Interés de Referencia que servira de
base para el calculo del Tipo de Interés Nominal

aplicable a cada una de las Series.

Momento de Fijacion de Tipo.

El Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos para
cada Periodo de Devengo de Interés sera determinado
por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta
del Fondo, el segundo Dia Habil segun calendario
TARGET (Transeuropean Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer System) anterior a cada
Fecha de Pago, a las 11:00 horas de la mafhana (hora
de Madrid) de dicho dia (en adelante, el “Momento de
Fijacion de Tipo’), y sera de aplicacion para el
siguiente  Periodo de Devengo de Interes.

Excepcionalmente, para el primer Periodo de Devengo
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de Interés el Momento de Fijacion de Tipo es el dia de la

Fecha de Constitucion.

El Tipo de Interes Nominal de los Bonos para el primer
Periodo de Devengo de Interés ha sido determinado en
la forma prevista en el apartado c¢) anterior, en base al
Tipo de Interés de Referencia establecido en dicho
apartado, existente a las 11:00 horas de la mafana
(hora de Madrid) de hoy, 24 de septiembre de 2009.
Dicho Tipo de Interés de Referencia es del CEROQO
COMA OCHOCIENTOS UN por ciento (0,801%).

Los Tipos de Interés Nominales determinados para
todas las Series de Bonos para los sucesivos Periodos
de Devengo de Interes se comunicaran a los titulares de
los Bonos en el plazo y forma previstos en la

Estipulacion 17 de la presente Escritura de Constitucion.

A efectos de la presente emision, se consideraran Dias

Habiles todos los que no sean:

(i) sabado,

(ii) domingo,

(i) festivos segln el calendario TARGET (a los solos
efectos de determinacién del Tipo de Interés
Nominal aplicable para cada Periodo de Devengo
de Interés). Comprende, ademas de los dias

reconocidos en (i) y (ii) anteriores, el 1 de enero,

0
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el Viernes Santo, el Lunes de Pascua, el 1 de

mayo, el 25 de diciembre y el 26 de diciembre, y

(iv) festvos en Madrid (a los efectos de
determinacion del Tipo de Interés Nominal
aplicable para cada Periodo de Devengo de
Interés y para el resto de condiciones de la

emision).

Mencién simple al nimero de orden que en la prelacion de

pagos del Fondo ocupan los pagos de intereses de los

valores emitidos con cargo al mismo.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie A
ocupa (i) el tercer (3°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
descrito en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion y (i) el tercer (3°) lugar en el Orden de Prelacion

de Pagos de Liquidacion establecido en la Estipulacion 19. 3.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie B
ocupa (i) el cuarto (4°) lugar en el Orden de Prelacion de
Pagos descrito en la Estipulaciéon 19 de la presente Escritura
de Constitucion, salvo que tuviera lugar la sustitucion prevista
en la Estipulacién 19.2 posterior, en cuyo caso ocupara el
noveno (9°) lugar en el citado Orden de Prelacion de Pagos y
(i) el quinto (5°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion descrito en la Estipulacion 19.3 posterior.
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El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie C
ocupa el quinto (5°) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos
descrito en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion, salvo que tuviera lugar la sustitucion prevista en
la Estipulacion 19.2 posterior, en cuyo caso ocupara el décimo
(10°) lugar en el citado Orden de Prelacion de Pagos v (ii) el
septimo (7°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacién descrito en la Estipulacion 19.3 posterior.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie D
ocupa el sexto (6°) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos
descrito en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion, salvo que tuviera lugar la sustitucidn prevista en
la Estipulacién 19.2 posterior, en cuyo caso ocupara el
undecimo (11°) lugar en el citado Orden de Prelacion de Pagos
y (ii) el noveno (9°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion descrito en la Estipulacion 19.3 posterior.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie E
ocupa el séptimo (7°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos
descrito en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion, salvo que tuviera lugar la sustitucion prevista en
la Estipulacion 19.2 posterior, en cuyo caso ocupara el
duodécimo (12°) lugar en el citado Orden de Prelacion de
Pagos y (ii) el undécimo (11°) lugar en el Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacién descrito en la Estipulacion 19.3

posterior.




9.7.

El pago de la Parte Ordinaria de los intereses devengados por
los Bonos de la Serie F ocupa (i) el decimocuarto (14°) lugar en
el Orden de Prelacidn de Pagos descrito en la Estipulacion
19.1 de la presente Escritura de Constitucion y (i) el
decimotercer (13°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacién descrito en la citada Estipulacion 19.3.

El pago de la Parte Extraordinaria de los intereses devengados
por los Bonos de la Serie F ocupa (i) el vigésimo (20°) lugar en
el Orden de Prelacion de Pagos descrito en la Estipulacion
191 de la presente Escritura de Constitucion y (i) el
decimonoveno (19°) lugar en el Orden de Prelacion de Pagos

de Liquidacion descrito en la citada Estipulacion 19.3.

Se entiende por “Parte Extraordinaria’, en cada Fecha de
Pago en que el Fondo cuente con liquidez suficiente para ello,
el interés extraordinario devengado por los Bonos de la Serie
F. siendo una cantidad variable igual al exceso de liquidez de
los Fondos Disponibles tras satisfacer los conceptos que
ocupan un lugar precedente en el Orden de Prelacion de
Pagos previsto en la Estipulacion 19.1 y por un importe igual al
exceso de liquidez de los Fondos Disponibles para Liquidacion
tras satisfacer los conceptos que ocupan un lugar precedente
en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion previsto en

la Estipulacion 19.3.

Fechas, lugar, entidades y procedimientos para el pago de

los intereses.
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El tipo de interés devengado por los Bonos de todas las Series
sera pagadero, trimestralmente, los dias 15 de enero, 15 de
abril, 15 de julio y 15 de octubre de cada afho (cada una, una
‘Fecha de Pago”), hasta su total amortizacion mediante el
procedimiento resefiado mas adelante en la presente
Estipulacion 9, siempre que el Fondo cuente con Fondos
Disponibles suficientes en la Cuenta de Tesoreria, de acuerdo
con el Orden de Prelacion de Pagos y el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion previstos para cada Serie en las
Estipulaciones 19.1 y 19.3 respectivamente, de la presente

Escritura de Constitucion.

En caso de que alguna de las fechas establecidas en el parrafo
anterior no fuera un Dia Habil, el pago de los intereses se
realizara el Dia Habil inmediatamente posterior, devengandose
los intereses correspondientes al Periodo de Devengo de
Interés en curso, hasta el mencionado primer Dia Habil, no

inclusive.

El primer pago de intereses para los Bonos de todas las Series
tendra lugar el 15 de enero de 2010, devengandose los
mismos al Tipo de Interés Nominal correspondiente desde la
Fecha de Desembolso, inclusive, hasta el 15 de enero de

2010, no inclusive.

El calculo de los intereses (excluida la Parte Extraordinaria de

la Serie F) a pagar por cada Serie de Bonos en cada Fecha de

©2




Pago para cada Periodo de Devengo de Interes se llevara a

cabo con arreglo a la siguiente formula:

[I=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 Determinacion correspondiente a dicha

Fecha de Pago.

R= Tipo de Interés Nominal expresado en porcentaje

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, calculados segun lo previsto anteriormente, como el
importe de los intereses devengados y no satisfechos, se
comunicaran a los tenedores de los Bonos en la forma descrita
en la Estipulacion 17 de la presente Escritura de Constitucion y
con una antelacion de, al menos, un (1) dia natural a cada

Fecha de Pago correspondiente.

Los intereses de la Parte Extraordinaria de la Serie F seran el
resultado de distribuir a prorrata entre los mil novecientos

cincuenta (1.950) Bonos de la Serie F el importe descrito por
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dicho concepto en el apartado 9.6 de la presente Estipulacion
9.

9.8. Plazo valido en el que se pueden reclamar los intereses. _

El abono de los intereses de los Bonos devengados tendra
lugar en cada Fecha de Pago, siempre que el Fondo cuente
con Fondos Disponibles suficientes para ello en la Cuenta de
Tesoreria, de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
previsto en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
- " Constitucién o, en su caso, en la Fecha de Vencimiento Legal
0 cuando tuviera lugar la liquidacion anticipada del Fondo
conforme a lo previsto en la Estipulacion 5 anterior, de acuerdo
con el Orden de Prelaciéon de Pagos de Liquidacion previsto en

la Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucion. _

En caso de que en una Fecha de Pago el Fondo no pudiera
hacer frente al pago total o parcial de los intereses devengados
por los Bonos de cualquiera de las Series de conformidad con
el Orden de Prelacion de Pagos establecido en la Estipulacion
19.1, las cantidades que los titulares de los Bonos hubiesen
dejado 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 el referido Orden de Prelacion de Pagos, el Fondo cuente

con liquidez suficiente para ello y por orden de vencimiento en

xS
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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 de demora y no se acumularan al Saldo

de Principal Pendiente de Pago de los Bonos.

El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no podra aplazar
el pago de intereses de los Bonos mas alla de la Fecha de
Vencimiento Legal, con aplicacion en dicha Fecha de Pago de
lo dispuesto en los apartados 5.2.(iv) y 5.3 de la Estipulacion 5

de la presente Escritura de Constitucion.

En cada Fecha de Pago en que el Fondo cuente con liguidez
suficiente para ello, la Sociedad Gestora satisfara a los titulares
de Bonos de la Serie F la Parte Extraordinaria de los Bonos de
la Serie F por un importe igual al exceso de liquidez de los
Fondos Disponibles para Liquidacion tras satisfacer los
conceptos que ocupan un lugar precedente en el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.3 de la

presente Escritura de Constitucion.

Amortizacion de los Bonos.

0.9.1. Precio de reembolso.

El precio de reembolso para los Bonos de todas las
Series sera de CIEN MIL EUROS (100.000 €) por Bono,
equivalente al cien por cien (100%) de su valor nominal,

libre de gastos e impuestos para el titular del Bono,
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9.9.2.

9.9.3.
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pagadero progresivamente en cada Fecha de Pago,

conforme a lo previsto en la presente Estipulacion.

Todos y cada uno de los Bonos de una misma Serie
seran amortizados en igual cuantia mediante Ila

reduccion del valor nominal de cada uno de ellos.

Fecha de Vencimiento Legal y Fechas de

Amortizacion.

La fecha de vencimiento legal (en lo sucesivo, “Fecha
de Vencimiento Legal”) y amortizacion definitiva de los
Bonos sera el 15 de julio de 2022, si éste no fuera Dia
Habil, ef 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 de los Activos.

LLos Bonos seran amortizados por reduccién de su valor
nominal los dias 15 de enero, 15 de abril, 15 de julio y
15 de octubre, de cada afio (o, si alguna de estas fechas
no fuere un Dia Habil) el siguiente Dia Habil) hasta su
total amortizacion, conforme a las reglas ordinarias de

amortizacion establecidas a continuacion.

El primer pago de amortizacion de los Bonos de la Serie

A correspondera al 15 de enero de 2010.

Reglas ordinarias de amortizacion.

a) Cantidad Devengada para Amortizacion.

v7




b)

La cantidad devengada para amortizacion de los
Bonos de las Series A, B, C, D y E (en adelante, la
“Cantidad Devengada para Amortizaciéon’) sera,
para cada Fecha de Pago, la diferencia (si fuese
positiva) existente entre (i) la suma del Saldo de
Principal Pendiente de Pago de los Bonos de las
Series A, B, C, Dy E en la Fecha de Determinacién
previa a cada Fecha de Pago y (i) el Saldo Vivo de
los Activos No Fallidos en esta misma Fecha, siendo
los activos falldos (en adelante, los “Activos
Fallidos”) aquellos Activos que SANTANDER
considera que no va a recuperar o los que, a una
fecha, se encuentren en morosidad por un periodo
igual o mayor de doce (12) meses de retraso en el

pago de débitos vencidos.

Cantidad Devengada para Amortizacion de la

Serie F.

La cantidad devengada para amortizacion de los
Bonos de la Serie F (en adelante, la “Cantidad
Devengada para Amortizacion de la Serie F') sera,
para cada Fecha de Pago, la diferencia positiva
existente entre (i) el Saldo de Principal Pendiente de
Pago de los Bonos de la Serie F en la Fecha de
Determinacion previa a la Fecha de Pago

correspondiente y (ii) el importe del Fondo de
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Reserva requerido a la Fecha de Pago

correspondiente.

Fondos Disponibles para Amortizacion,

Son fondos disponibles para amortizacion (en
adelante, los “Fondos Disponibles para
Amortizacion”) la cantidad que se destinara a la
amortizacidn de los Bonos de las Series A,B, C, Dy
E en cada Fecha de Pago y que sera la menor de las
siguientes cantidades, (i) la Cantidad Devengada
para Amortizacién de los Bonos de las Series A, B,
C, Dy E vy, (ii) en funcién de los Fondos Disponibles
existentes en cada Fecha de Pago, el remanente de
Fondos Disponibles (segun este término se define en
la Estipulacion 19 de la presente Escritura de
Constitucién), una vez deducidos los importes
aplicados a los conceptos de los puntos 1 a 7 del
Orden de Prelacién de Pagos previsto en la

Estipulacién 19.1.

Déficit de Amortizacion.

Déficit de amortizacion (en adelante, el “Déficit de
Amortizacion”), significa, en cada Fecha de Pago, la
diferencia positiva, si existiera, entre la Cantidad
Devengada para Amortizacion y el remanente de

Fondos Disponibles una vez deducidos los importes




aplicados a los conceptos de los puntos 1 a 7 del
Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulaciébn 19.1 de la presente Escritura de

Constitucion.

Numero de orden que el pago de amortizaciones

ocupa en el Orden de Prelacién de Pagos.

La dotacion de la retencion de la Cantidad
Devengada para Amortizaciéon de los Bonos de las
Series A, B, C, D y E ocupa el octavo (8°) lugar en el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion. Dicha amortizacion se llevara a cabo
conforme a las siguientes reglas de subordinacion

entre las cinco (5) Series:

e.1Los Fondos Disponibles para Amortizacion en
cada Fecha de Pago se destinardn a la
amortizacion de principal de los Bonos de la Serie

A, hasta su total amortizacion.

e.2Una vez que se hayan amortizado los Bonos de
la Serie A, todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacién de principal de los

Bonos de la Serie B, hasta su total amortizacion._
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e.3Una vez que se hayan amortizado los Bonos de
la Serie B, todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacion de principal de los

Bonos de la Serie C, hasta su total amortizacién.

e.4Una vez que se hayan amortizado los Bonos de
la Serie C, todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacion de principal de los

Bonos de la Serie D, hasta su total amortizacion.

e.5Una vez que se hayan amortizado los Bonos de
la Serie D, todos los Fondos Disponibles para
Amortizacion, en cada Fecha de Pago se
destinaran a la amortizacion de principal de los

Bonos de la Serie E, hasta su total amortizacion.

La dotacion de la retencion de la Cantidad
Devengada para Amortizacion de los Bonos de la
Serie F ocupa el decimoquinto (15°) lugar en el
Orden de Prelacion de Pagos previsto en la
Estipulacién 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion. Dado que la amortizacion de los Bonos
de la Serie F se producira con cargo a la liberacion
parcial del Fondo de Reserva (descrito en la
Estipulacion 18.1 posterior), la amortizacién de los

Bonos de la Serie F podria comenzar con




f)

anterioridad a la amortizacion de los Bonos de la

Serie B, de los Bonos de la Serie C, de los Bonos de

la Serie D y de los Bonos de la Serie E.

Numero de orden que el pago de amortizaciones
ocupa en el Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacion.

La amortizacion del principal de los Bonos de la
Serie A ocupa el cuarto (4°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en lla"
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

La amortizacion del principal de los Bonos de la
Serie B ocupa el sexto (6°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

La amortizacion del principal de los Bonos de la
Serie C ocupa el octavo (8°) lugar en el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidaciéon descrito en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

La amortizacién del principal de los Bonos de la
Serie D ocupa el décimo (10°) lugar en el Orden de

Prelacion de Pagos de Liguidaciéon descrito en la
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Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

La amortizacion del principal de los Bonos de la
Serie E ocupa el duodécimo (12°) lugar en el Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacidn descrito en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

La amortizacion del principal de los Bonos de la
Serie F ocupa el decimocuarto (14°) lugar en el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion descrito
en la Estipulacién 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

9.9.4. Reglas de amortizacion anticipada-

Con independencia de la obligacion del Fondo, a través
de su Sociedad Gestora, de proceder a la amortizacion
definitiva de los Bonos en la Fecha de Vencimiento
Legal o de las amortizaciones de cada Serie con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal, la
Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMV,
estara facultada para proceder, en su caso, a la
liquidacién anticipada del Fondo y con ello a la
amortizacion anticipada de la totalidad de Emision de
Bonos, de conformidad con los supuestos de liquidacién

anticipada y con los requisitos que se detallan en

07




apartado 5.3 de la Estipulacion & de la presente
Escritura de Constitucién y con sujecién al Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion descrito en la
Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de

Constitucion.

. Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos.

Se entendera por saldo de principal pendiente de pago
de los Bonos (en adelante, "Saldo de Principal
Pendiente de Pago de los Bonos”.), el total de los
saldos vivos de los Bonos de todas las Series (esto es,
el importe de principal de los Bonos pendiente de

amortizar).

Se entendera por saldo de principal pendiente de la
Serie (en adelante, “Saldo de Principal Pendiente de
la Serie”), el total de los saldos vivos de los Bonos que
integran la Serie (esto es, el importe de principal de los

Bonos que integran dicha Serie pendiente de amortizar).

. Saldo Vivo de los Activos.

Se entenderéa por saldo vivo de los Activos (en adelante,
el “Saldo Vivo de los Activos”) las cantidades de
principal pendientes de vencimiento de los Activos, asi
como las cantidades vencidas y no ingresadas en el

Fondo de los Activos.
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9.9.7. Fechas de Determinacion y Periodos de

Determinacion.

Las fechas de determinacion (en adelante, las “Fechas
de Determinacion”) seran aquéllas en que la Sociedad
Gestora realizara, en nombre del Fondo, los calculos
necesarios para la distribucion o retencion de los
Fondos Disponibles en dichas fechas de conformidad
con el Orden de Prelacion de Pagos previsto en la

Estipulacion 19 de esta Escritura de Constitucion.

Dichas Fechas de Determinacién seran las que
correspondan al quinto (5°) Dia Habil anterior a cada
Fecha de Pago y demarcaran los periodos
comprendidos sucesivamente entre las citadas Fechas
de Determinacion (en adelante, conjuntamente, los
“Periodos de Determinacién” y, cada uno, un “Periodo
de Determinacion”). En cada Periodo de Determinacién
se excluira la Fecha de Determinacion inicial del periodo
correspondiente y se incluira la Fecha de Determinacion

final del periodo correspondiente.

El primer Periodo de Determinacion tendra una duracién
equivalente a la comprendida entre la Fecha de
Constitucion y la Fecha de Determinacion previa a la

primera Fecha de Pago.
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10.1.

10.2.

10.3.

QL

Publicidad de la amortizacion y pago de intereses; servicio

financiero de la emision.

El servicio financiero de la emision se atendera a través de
SANTANDER en calidad de Agente de Pagos. Tanto el pago
de intereses como la amortizacion de principal se comunicara a
los titulares de los Bonos en los supuestos y con los dias de
antelacion previstos para cada caso en la Estipulacion 17

siguiente.

SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS.

Solicitudes de suscripcion.

El cien por cien (100%) de la emision de los Bonos sera
inicialmente suscrita por SANTANDER.

La fecha de suscripcion de los Bonos por SANTANDER (en
adelante, la “Fecha de Suscripcion”) serd el dia 28 de

septiembre de 2009, a partir de las doce (12:00) horas.

Entidad Directora de la emision.

SANTANDER actua como Entidad Directora de la emision,
habiendo prestado en el Documento de Registro y en la Nota
de Valores las declaraciones exigidas por el Reglamento (CE)
n° 809/2004.

Suscripcion de la emision.

El compromiso de SANTANDER, como entidad suscriptora del

cien por cien (100%) de los Bonos, tal y como se hara constar




PAPEL EXCHUSIVO PARA DOCGUMENTOS NOTAHIALES

en el Contrato de Direccion, Suscripcion y Agencia de Pagos,

es el que se detalla a continuacion:

. . Bonos Bonos Bonos Bonos Bonos
Suscriptor Bonos Serie A Serie B Serie C Serie D Serie E Serie F
SANTANDER 1.113.800.000 75.000.000 75.000.000 60.000.000 | 176.200.000 | 195.000.000
Totales 1.113.800.000 75.000.000 75.000.000 60.000.000 | 176.200.000 { 195.000.000

10.4. Pago de los Bonos (Fecha de Desembolso).

10.5.

SANTANDER, en su condiciéon de Agente de Pagos, procedera
a abonar al Fondo antes de las 14:00 horas (hora de Madrid)
de la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, el importe
de la emision de Bonos, mediante ingreso en la Cuenta de

Tesoreria.

Legislacion nacional bajo la cual se crean los valores e

indicacion de los Tribunales competentes en caso de

litigio.
La constitucion del Fondo y la emision de los Bonos (en cuanto
a sus términos y condiciones) se encuentra sujeta a la Ley
espanola y, en particular, al régimen legal previsto en (i) el
Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollan, (ii)
el Real Decreto 1310/2005, (iii) la Ley 19/1992, en cuanto a lo
no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte
de aplicacion, (iii) la Ley del Mercado de Valores, (iv) la Orden
EHA/3537/2005, y (v) las demas disposiciones legales y

07




11.

11.1.

11.2

reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada

momento.

Las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que
puedan plantearse entre el Fondo, en su calidad de emisor de
los Bonos, Y los tenedores de los mismos, seran conocidas y

resueltas por los Juzgados y Tribunales espanoles.

CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS BONOS
(RATING).

Entidad Calificadora.

La Sociedad Gestora ha encargado la valoracion del riesgo
crediticio de los Bonos a Moody’s, sociedad reconocida por la
CNMV a los efectos de lo dispuesto en el articulo 2.3.b) del
Real Decreto 926/1998 y que opera de acuerdo con la
metodologia, criterios y control de calidad de Moody’s Investors

Service.

Calificacion otorgada a la emision de los Bonos.

Con caracter previo al registro del Folleto, Moody’s ha
asignado una calificacion provisional de Aaa para los Bonos de
la Serie A, Aa2 para los Bonos de la Serie B, A2 para los
Bonos de la Serie C, Baa2 para los Bonos de la Serie D, B3

para los Bonos de la Serie E y C para los Bonos de la Serie F._

Si Moody’s no confirmara antes de la Fecha de Suscripcion las
calificaciones a los Bonos de cada una de las Series, esta

circunstancia se comunicaria inmediatamente a la CNMV y se
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haria publica en la forma prevista en la Estipulacion 17

siguiente.

La no confirmacién como definitivos de los ratings a los Bonos
de cualquiera de las Series antes de la Fecha de Suscripcion
constituiria un supuesto de resolucion de la constitucién del

Fondo y de la emision de los Bonos.

En el Anexo VH a esta Escritura de Constitucion, se recoge
una copia de la carta de comunicacién de los ratings

provisionales por parte de Moody’s.

ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS.

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 3 del Real Decreto
926/1998, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion
del Fondo, solicitard la admision a cotizacion oficial de la
presente emision de Bonos, una vez constituido el Fondo y
antes de que se haya efectuado el desembolso, en el Mercado
AIAF de Renta Fija, para que cotice en un plazo no superior a

un (1) mes desde la Fecha de Desembolso.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara, en representacion y
por cuenta del Fondo, la inclusién de la emision en Iberclear,
de forma que se efectie la compensacién y liquidacion de los
Bonos de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de los valores admitidos a cotizacion en AIAF vy

representados mediante anotaciones en cuenta, tenga
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13.1.

establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por

Iberclear.

En caso de que no se cumpla este plazo, la Sociedad Gestora
dara a conocer las causas del incumplimiento a la CNMV y al
publico mediante la inclusién de un anuncio en un periddico de
difusién nacional o en el Boletin Diario de Operaciones de
AIAF Mercado de Renta Fija o en cualquier otro medio de
general aceptacion por el mercado que garanticen una difusion
adecuada de la informacion, en tiempo y contenido, tanto las
causas de dicho incumplimiento como la nueva fecha prevista
para la admisién a cotizacion de los valores emitidos, sin

perjuicio de las responsabilidades incurridas por gste hecho. __

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

cumplirlos.

REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS. "

Representacion y otorgamiento de escritura publica.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo estaran representados
por medio de anotaciones en cuenta y se constituiran como
tales en virtud de su inscripcion en el correspondiente registro

contable. A este respecto se hace constar que la presente
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13.2.

13.3.

13.4.

Escritura de Constitucion surtira los efectos previstos en el

articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores.

Designacion de la entidad encargada del registro contable.

La Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del Fondo,
designa en este acto a Iberclear como entidad encargada del
registro contable de la emision de los Bonos, designacion que
se efectla a los efectos del articulo 45 del Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores
por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y
liquidacion de operaciones bursatiles (en adelante, el “Real
Decreto 116/1992").

Dicha designacién sera objeto de inscripcion en los reqistros
oficiales de la CNMV.

Caracteristicas de los valores que se representaran

mediante anotaciones en cuenta.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 6 del Real
Decreto 116/1992, la denominacién, nimero de unidades, valor
nominal y demas caracteristicas y condiciones de la emision de
Bonos que se representa por medio de anotaciones en cuenta
es la que se hace constar en esta seccion de la presente

Escritura.

Deposito de copias de la Escritura de Constitucion.

Con caracter previo a la Fecha de Suscripcion de los Bonos, la

Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, depositara
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14.1.

14.2.

sendas copias de la Escritura de Constitucion en el Organismo
Rector de AIAF y en la CNMV, a efectos de su incorporacion a
los registros previstos en los articulos 7 y 92 de la Ley del
Mercado de Valores, asi como en lberclear (0 entidad
participante en la que delegue sus funciones). La sociedad
Gestora, Iberclear (o entidad participante en la que delegue
sus funciones) y el Organismo Rector de AIAF deberan tener
en todo momento a disposicion de los titulares de los Bonos y
del publico en general, copia de la presente Escritura de
Constitucion, en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 8
del Real Decreto 116/1992.

REGIMEN DERIVADO DE LA REPRESENTACION DE LOS
BONOS POR MEDIO DE ANOTACIONES EN CUENTA.

Practica de la primera inscripcion.

Los Bonos representados mediante anotaciones en cuenta se
constituiran como tales en virtud de su inscripcion en el registro
contable que llevara Iberclear. Una vez practicada esta primera
inscripcion, los Bonos quedaran sometidos a las normas
previstas en el Capitulo Il de la Ley del Mercado de Valores y
en el Real Decreto 116/1992.

Legitimacion registral y certificados de legitimacion.

La persona o entidad que aparezca legitimada en los asientos
del registro contable llevado por Iberclear se presumira titular

legitimo de los Bonos respectivos y, en consecuencia, podra
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exigir de la Sociedad Gestora, que actuara en representacion y
por cuenta del Fondo, que realice en su favor las prestaciones
a que den derecho los Bonos. Asimismo, la legitimacion para la
transmision y el ejercicio de los derechos derivados de los
valores representados mediante anotaciones en cuenta podra
acreditarse mediante la exhibicion de certificados en los que
constaran las menciones legalmente exigidas y que se

expediran a solicitud y coste del titular de los Bonos.

Dichos certificados no conferiran mas derechos que los

relativos a la legitimacion.

Transmision de los Bonos.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier
medio admitido en Derecho. La titularidad de cada Bono se
transmitira por transferencia contable. La inscripcion de la
transmision a favor del adquirente producird los mismos
efectos que la tradicion de los titulos. La transmision sera
oponible a terceros desde el momento en que se haya
practicado la inscripcion en el registro contable. En este
sentido, el tercero que adquiera a titulo oneroso los Bonos de
persona que, segun los asientos del registro contable,
aparezca legitimada para transmitirlos, no estara sujeto a
reivindicacion, a no ser que en el momento de la adquisicion

haya obrado de mala fe o con culpa grave.

Constitucién de derechos y gravdmenes sobre los Bonos.




15.

La constitucion de derechos reales limitados u otra clase de
gravamenes sobre los Bonos debera inscribirse en la cuenta
correspondiente. La inscripcion de la prenda equivaldra al

desplazamiento posesorio del titulo.

La constitucion del gravamen sera oponible a terceros desde el
momento en que haya practicado la correspondiente

inscripcion.

SECCION V.
CONTRATOS COMPLEMENTARIOS.

CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.

Con el fin de consolidar su estructura financiera y procurar la
mayor cobertura posible para los riesgos inherentes a la
emisién, la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo,
procedera en esta misma fecha, a formalizar los contratos y
realizar las actuaciones que se establecen a continuacion,
cuya descripcion refleja fielmente la informacion mas relevante
contenida en dichos contratos, no omitiéndose ningun dato o

informacion que pueda resultar relevante para el inversor.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa
del Fondo en los términos previstos en la presente Escritura de
Constitucion y en la normativa vigente en cada momento,
actuando por cuenta y en representacion del Fondo, podra
prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en

nombre del Fondo, sustituir a cada uno de los prestadores de
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los servicios al Fondo en virtud de los fnisrhos e, incluso, caso
de ser necesario, celebrar contratos adicionales; todo ello,
sujeto a la legislacion vigente en cada momento, a Ia
autorizacion previa, caso de ser necesaria, de Ia CNMV, u
organismo administrativo competente vy a la previa notificacidn
a Moody’s, siempre que con tales actuaciones no se
perjudiquen los intereses de los tenedores de los Bonos ni se

rebaje la calificacion crediticia de los mismos.

Contrato de Préstamo Subordinado.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, celebrara con SANTANDER un contrato de préstamo
subordinado, de caracter mercantil (en adelante, el "Préstamo
Subordinado ") por importe total de QUINIENTOS MIL
EUROS (500.000 €) que sera destinado a financiar los gastos
de constitucion del Fondo y emisién de los Bonos y a financiar

parcialmente la adquisicion de los Activos.

El' importe del Préstamo Subordinado se desembolsara en la

Cuenta de Tesoreria en la Fecha de Desembolso.

El Préstamo Subordinado devengara un interés nominal anual,
determinado trimestraimente para cada Periodo de Devengo
de Intereses, que sera el que resulte de sumar: (i) el Tipo de
Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (i) un
margen del cero coma sesenta y cinco por ciento (0,65%).

Estos intereses se abonaran Gnicamente si el Fondo

Iy
"




dispusiese de Fondos Disponibles suficientes de acuerdo con
el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion, previstos en la Estipulacion
19 de la presente Escritura de Constitucion. Los intereses
devengados, que deberan abonarse en una Fecha de Pago
determinada, se calcularan tomando como base: (i) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Interés y

(i) un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de
Pago, se acumularan devengando un interés al mismo tipo que
el interés nominal del Préstamo Subordinado y se abonaran,
siempre que el Fondo disponga de Fondos Disponibles
suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos
previsto en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de
Constitucion, en la Fecha de Pago inmediatamente posterior o,
en su caso, en la fecha en que tenga lugar la aplicacion del
Orden de Prelacion de Pagos de Liguidacion previsto en la

Estipulacion 19.3 de la presente Escritura de Constitucién.

El Préstamo Subordinado se ira amortizando de forma lineal
trimestralmente, durante los tres (3) primeros ahos desde la
constitucion del Fondo y la emisién de los Bonos, salvo el
exceso de fondos destinado a cubrir los gastos de constitucion
del Fondo y de emision de los Bonos que se amortizara
anticipadamente en la primera Fecha de Pago y todo elio

siempre y cuando el Fondo cuente con Fondos Disponibles
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suficientes de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos
previsto en la Estipulacion 19.1 de la presente Escritura de

Constitucion

El Préstamo Subordinado, por su caracter subordinado, estara
postergado en rango a algunos de los demas acreedores del
Fondo en los términos previstos en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucidon o, llegado el caso, en el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién previsto en la
Estipulacion 19.3, incluidos, pero no sélo, los tenedores de los

Bonos,

Si antes de la Fecha de Suscripcion, Moody's no confirmara
como finales cualesquiera de las calificaciones provisionales
asignadas, esta circunstancia daria lugar a la resoluciéon del
contrato de Préstamo Subordinado salvo en lo que se refiere a
los gastos iniciales de constitucién del Fondo y emision de los

Bonos.

Contrato de Permuta Financiera de Intereses o Swap.

La Sociedad Gestora celebrara, en representacion y por cuenta
del Fondo, con SANTANDER un Contrato de Permuta
Financiera de Intereses en modelo ISDA 1992 (International
Swap Dealers Association, Inc.)(en adelante, indistintamente,
el “Contrato de Swap’, el “Swap” o la “Permuta Financiera”)

cuyos terminos mas relevantes se describen a continuacion.
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La celebracion del Contrato de Swap responde a la necesidad
de mitigar el riesgo de tipo de interés que tiene lugar en el
Fondo por el hecho de encontrarse los Activos sometidos a
tipos de interés fijos y a tipos de intereses variables con
diferentes indices de referencia y diferentes periodos de
revision y de liquidacion a los intereses variables establecidos
para cada una de las Series de los Bonos que se emiten con

cargo al Fondo.

Mediante Contrato de Swap, el Fondo realizara pagos a
SANTANDER calculados sobre el tipo de interés de los Activos
y, como contrapartida, SANTANDER realizara pagos al Fondo
calculados sobre el Tipo de Interés Nominal medio ponderado
de las Series de los Bonos, todo ello segin lo descrito a

continuacion.

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora. _
Parte B: 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 15 de enero, 15 de abril, 15 de
julio y 15 de octubre de cada ano, o, en caso de no ser alguna
de estas fechas un Dia Habil, el Dia Habil inmediatamente
posterior. La primera Fecha de Liquidacion sera el 15 de enero
de 2010.

Periodos de Calculo para la Parte A.
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Seran los dias efectivamente transcurridos entre dos Fechas
de Determinaciéon consecutivas, excluyendo la primera e
incluyendo la Gltima. Excepcionalmente, el primer Periodo de
Calculo para la Parte A tendra una duracion equivalente a los
dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
Desembolso (incluida) y el dia 8 de enero de 2010 (incluido),
que se corresponde con la Fecha de Determinacion
inmediatamente anterior a la primera Fecha de Pago, que sera
el 15 de enero de 2010.

Cantidades a pagar por la Parte A.

Serd, en cada Fecha de Liquidacion, el resultado de aplicar el
Tipo de Interés de la Parte A al Nocional de la Permuta para la
Parte A, ajustado al niumero de dias del Periodo de Calculo
para la Parte A inmediatamente anterior (es decir, igual o

equivalente a: nimero de dias/360).

Tipo de Interés de la Parte A.

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el tipo de interés anual
qQue resulte de dividir (i) la suma de los intereses percibidos de
los Activos e ingresados al Fondo durante el Periodo de
Calculo para la Parte A inmediatamente anterior, entre (i) el
Nocional de Permuta para la Parte A, multiplicado todo ello por
el resultado de dividir 360 entre el numero de dias del Periodo

de Calculo para la Parte A inmediatamente anterior.

Nocional de Permuta para la Parte A.

110



v\%:é;:.:‘; . ‘

'y
e, e

Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el Saldo Nocional de los
Activos definido como la media diaria durante el Periodo de
Calculo para la Parte A inmediatamente anterior del Saldo Vivo
de los Activos que no se encuentren con retrasos en el pago de

los importes vencidos por mas de noventa (90) dias.

Periodos de Calculo para la Parte B.

Seran los dias efectivamente transcurridos entre dos Fechas
de Pago consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la
ultima. Excepcionalmente, el primer Periodo de Calculo para la
Parte B tendra una duracién equivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre la Fecha de Desembolso

(incluida) y el 15 de enero de 2010 (excluido).

Cantidades a pagar por la Parte B.

Sera, en cada Fecha de Liguidacion, el resultado de sumar (i)
el importe resultante de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B
al Nocional de la Permuta para la Parte B, ajustado al numero
de dias transcurridos desde la Fecha de Pago anterior (es decir,
igual o equivalente a: nimero de dias/360) y (ii) el importe a
que ascienda en la Fecha de Liquidacion correspondiente 1a
comision devengada a favor del administrador de los
Préstamos, tan solo en el caso de sustitucion de SANTANDER

como Administrador de los Préstamos.

Tipo de Interés de la Parte B.
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Sera, en cada Fecha de Liquidacion, el tipo de interés anual
que resulte de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos determinado para el Periodo de Devengo de Interés que
concluye en la Fecha de Liguidacion, mas (i) el margen medio
ponderado de los Bonos de las Series A, B, C, D y E
(entendido como el resultado de sumar el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de cada Serie de Bonos muiltiplicado por el
margen de esa Serie de Bonos y dividido todo ello por el Saldo
de Principal Pendiente de Pago de los Bonos de las Series A,
B, C, Dy E) més (ii) un dos coma setenta y cinco por ciento
(2,75%).

Nocional de Permuta para la Parte B.

Sera, en cada Fecha de Liquidacién, el importe mayor de: (i) el
Nocional de Permuta para la Parte A, y (ii) el Nocional Ajustado

al Rendimiento de los Activos.

El Nocional Ajustado al Rendimiento de los Activos para cada

Fecha de Liquidacion sera el importe menor de:

(i) La suma de los intereses ordinarios percibidos de los
Activos e ingresados al Fondo durante el Periodo de
Calculo para la Parte A inmediatamente anterior,
dividido por el Tipo de Interés de la Parte B, multiplicado
por el resultado de dividir 360 entre el nimero de dias

del Periodo de Calculo para la Parte B.




(ii) El Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Liquidacion
inmediatamente anterior, o, en su caso, el Saldo Vivo de

los Activos en la Fecha de Constitucion del Fondo.

Los posibles nocionales de la Parte B mencionados en el

parrafo anterior son:

a) Nocional de Permuta para la Parte A. Este nocional es
igual al Saldo Nocional de los Activos definido como la
media diaria, durante el Periodo de Célculo para la Parte
A inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de los Abtivos
que no se encuentren con retrasos en el pago de los

importes vencidos por mas de noventa (90) dias.

b) Los intereses percibidos de los Activos e ingresados al
Fondo durante el Periodo de Calculo para la Parte A
inmediatamente anterior, dividido por el Tipo de Interes
de la Parte B todo ello multiplicado por el resultado de
dividir 360 entre el nimero de dias del Periodo de

Célculo para la Parte B.

c) El Saldo Vivo de los Activos en la Fecha de Liquidacion
inmediatamente anterior, o en su caso, para la primera
liquidacion del Swap, el Saldo Vivo de los Activos en la

Fecha de Constitucion del Fondo.

Posibles Escenarios:

Por definicidn, el nocional descrito bajo el parrafo c) anterior es

siempre superior al nocional descrito bajo el parrafo a).
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Escenario 1:

Escenario 2:

Escenario 3:
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En el supuesto de que el nocional descrito bajo el
parrafo b) sea superior al nocional descrito bajo el
parrafo c), esto significaria que el riesgo de tipo
de interés no se habria materializado y a su vez
que la tasa de morosidad de la cartera es tal que
esta no afectaria el equilibrio financiero del Fondo.
En este caso, la Parte B pagaria al Fondo el Tipo
de Interés de la Parte B sobre el nocional descrito
bajo el parrafo c¢). El neto de la Permuta
Financiera en este supuesto es positivo para la
Parte B.

En el supuesto de que el valor del nocional
descrito bajo el parrafo b) sea mayor que el
nocional descrito bajo el parrafo a) y sea menor
que el nocional descrito bajo el parrafo c), esto
significaria que la tasa de morosidad de la cartera
es tal que afecta el equilibrio financiero del Fondo.
En este caso la Parte B pagaria al Fondo el Tipo
de Interés de la Parte B sobre el nocional descrito
en b). El neto de la Permuta Financiera en este

supuesto seria igual a cero.

En el supuesto de que el nocional descrito bajo el
parrafo b) fuese inferior al nocional descrito bajo
el parrafo a), esto significaria que el riesgo de tipo

de interés se ha materializado. En este caso, la




Parte B pagaria al Fondo el Tipo de Interés de la
Parte B sobre el nocional descrito bajo el parrafo
a). El neto de la Permuta Financiera en gste

supuesto seria positivo para la Parte A.

Al ser el nocional de Permuta igual para la Parte
Ay la Parte B y el tipo de interés cobrado por el
Fondo inferior al tipo de interés de la Parte B, la

Parte B pagaria a la Parte A.

Supuestos de Incumplimiento del Swap:

En el supuesto de que en una Fecha de Pago la Parte A no
dispusiera de Fondos Disponibles suficientes para efectuar el
pago de la totalidad de la cantidad neta (en el 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 la Parte A a la Parte B, la parte de la cantidad
neta no satisfecha se acumulara devengando intereses de
demora al 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 el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.1 de la
presente Escritura de Constitucion, de manera que no se

resuelva el Contrato de Swap.

Si en una Fecha de Pago la Parte B no hiciera frente a sus

obligaciones de pago por la totalidad de la cantidad neta que le
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correspondiera satisfacer a la Parte A, la Sociedad Gestora
podra resolver el Swap vy, en su caso, la Parte B asumira la
obligacion del pago de la cantidad liquidativa prevista en el
Contrato de Swap. En este caso, si la cantidad liquidativa del
Swap le correspondiese a la Parte A, el pago de la misma se
efectuard postergado de conformidad con el Orden de
Prelacion de Pagos previsto en la Estipulacion 19.1 de la

presente Escritura de Constitucion.

La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad Gestora,
como agente de calculo del Swap, en funcion del valor de

mercado del Swap.

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

De conformidad con los criterios de Ia Agencia de

Calificacion:

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

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




no garantizada, si la calificacion de Moody's para su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada es

igual o superior a A1.

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

no garantizada es igual o superior a A3.

“Garante” significa aquella entidad que proporciona una
garantia  incondicional, irrevocable 'y a primer
requerimiento con respecto a las obligaciones presentes
y futuras de la Parte B (la “Garantia”), y siempre que: (1)
que dicha Garantia establezca que si no es posible dar
cumplimiento a alguna obligacion garantizada salvo que
medie alguna actuacion por parte de la Parte A, el
Garante debera llevar a cabo sus mejores esfuerzos
para que la Parte A lleve a cabo la actuacion requerida

(1) (A) una firma de abogados proporcione una opinion
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legal confirmando que ninguno de los pagos efectuados
por dicha entidad a la Parte A bajo la Garantia esta
sujeto a deducciones o retenciones por o a cuenta de un
tributo, y dicha opinion legal haya sido enviada a
Moody's; (B) la Garantia determina que, si dicha
deduccion o retencion existe, el pago efectuado por
dicha entidad se vera incrementado en aquella cantidad
necesaria para que el pago neto recibido por la Parte A
sea igual a aquella cantidad que la Parte A _hgbiera
recibido de no haber existido la deduccion o retencion: o
(C) si cualquier pago efectuado de acuerdo con la
Garantia se realizara neto de deducciones o retenciones
por a cuenta de un tributo, la Parte B estara obligada a
abonar la cantidad necesaria para que el pago neto
recibido por la Parte A y abonado por el Garante sea
igual a aquellas cantidades que la Parte A hubiera
recibido de no haber existido la deduccién o retencion y
() que el Garante renuncie a su derecho a la
compensacion en relacion con cualquier pago realizado

bajo la Garantia.

- "Sustituto” significa aquella entidad que (A) cuente con
el Primer Nivel de Calificacion Requerido y/o Segundo
Nivel de Calificacion Requerido, o (B) o cuyas
obligaciones, presentes vy futuras, estuvieran

garantizadas por un Garante que cuente con el Primer




Nivel de Calificacién Requerido y/o el Segundo Nivel de
Calificacion Requerido, y es susceptible de subrogarse
legalmente en la posicion contractual de la Parte B en el
Contrato de Swap o que suscriba un nuevo contrato de
permuta financiera de intereses con la Parte A, en

términos que:

(1)  surtan los mismos efectos que el Contrato de
Swap respecto de cualquier obligacion (absoluta
o accesoria) de realizar pagos o entregas con
posterioridad a la fecha de efectividad de la

sustitucion; y

(2)  respecto al resto de estipulaciones, no sean, en
los aspectos sustanciales, menos beneficiosos
para la Parte A que los términos del Contrato de

Swap en vigor con anterioridad a la sustitucion.___

La Parte B asumira los siguientes compromisos

irrevocables bajo el Contrato de Swap:

(i) Si, 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 Primer Nivel de
Calificacion Requerido (‘Incumplimiento del Primer
Nivel de Calificacion”), la Parte B llevara a cabo

alguna de las siguientes medidas en el plazo de




(i)
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treinta (30) Dias Habiles desde la ocurrencia de

dicha circunstancia:

A. Obtener un Sustituto con el Primer Nivel de
Calificacion Requerido (0 bien que el Sustituto
cuente con un Garante con el Primer Nivel de

Calificacién Requerido).

B. Obtener un Garante con el Primer Nivel de

Calificacién Requerido.

C. Constituir un deposito en efectivo o de valores a
favor del Fondo en una entidad con una
calificacion de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada igual a P-1 segtn
la escala de -calificacion de Moody's, de
conformidad con los términos del Anexo de

Garantia Crediticia (Credit Support Annex).

Si, 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 Nivel de
Calificacion  Requerido  (“Incumplimiento  del
Segundo Nivel de Calificacion’), la Parte B,
actuando de forma diligente, procurara, en el plazo

mas breve posible.

A. Obtener un Garante con el Segundo Nivel de

Calificacidon Requerido; o

1N




B. Obtener un Sustituto con el Segundo Nivel de
Calificacion Requerido (o bien que el Sustituto

cuente con un Garante con el Segundo Nivel

de Calificacion Requerido).

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

Support Annex’”).

Cualquier incumplimiento de la Parte B a ceder su
posicion (de conformidad con el apartado (i)}(A)) o a
proporcionar garantias de un tercero (de conformidad con
el apartado (i)(B)) o incumplimiento de sus obligaciones
bajo el Anexo de Garantia Crediticia (de conformidad con
el apartado (i)(C)) supondra un Supuesto Adicional de
Terminacion Anticipada (“Additional Termination Event’),
que se tendra por acaecido a los 30 Dias Habiles desde
la dltima ocurrencia del Incumplimiento del Primer Nivel

de Calificacion. En este caso la Parte B sera la unica
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Parte Afectada, siendo objeto de Terminacion Anticipada

el Contrato de Swap entre las partes.

Supuesto Adicional de Terminacién Anticipada

("Additional Termination Event”) .

Swap en los siguientes supuestos:

i)

Se producira la terminacion anticipada del Contrato de

Si la Parte B incumpliese cualquier obligacion en
relacion .con la Garantia Crediticia (“Credit
Support Annex”) suscrita entre la Parte A y la
Parte B y, o bien, (A) no fuese de aplicacion el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido o, (B) si
transcurren menos de treinta (30) Dias Habiles
desde la ultima vez que el Segundo Nivel de

Calificacion Requerido no era aplicable.

Si transcurren mas de treinta (30) Dias Habiles
desde que la Parte B incurriese en el
Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion
y en ese periodo de tiempo, al menos un
Sustituto  hubiera  presentado una oferta
irrevocable para subrogarse como Parte B de
acuerdo con los requisitos establecidos en el

Contrato de Swap.




(“Supuesto Adicional de Terminacion Anticipada” es un
concepto definido en el contrato marco ISDA del
Contrato de Swap y que conllevara la resolucion del
Contrato de Swap si asi lo decide la Sociedad Gestora,
en nombre y representacion del Fondo (Parte A) en los

supuestos establecidos en el parrafo anterior).

En dicho caso de terminacién anticipada, la Parte B
asumira la obligacion de pago de la cantidad liquidativa
prevista en el Contrato de Swap. Si la cantidad
liquidativa del Contrato de Swap fuera obligacion del
Fondo (Parte A) y no de la Parte B, el pago de la misma
por el Fondo (Parte A) se efectuara de conformidad con
el Orden de Prelacién de Pagos o, en su caso, con el

Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

(“Parte Afectada”) es un concepto definido en el contrato
marco ISDA del Contrato de Swap y que opera en los
casos de Terminacién Anticipada (“Termination Event’),
segun dicho Contrato de Swap. La Parte Afectada es la
parte que origina el supuesto de Terminacion
Anticipada, estando obligada a comunicar el mismo a la

otra parte.

Cualquier negativa de la Parte B a constituir un depésito
(de conformidad con el apartado (i) supondra un
Supuesto de Incumplimiento (“Event of Default’) que se

tendra por acaecido a los treinta (30) Dias Habiles desde
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la Gltima ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel
de Calificacion. En este caso la Parte B sera la Parte
Incumplidora (“Supuesto de Incumplimiento” es un
concepto definido en el contrato marco ISDA del Contrato
de Swap y que otorga a la Parte no incumplidora la
posibilidad de resolucion anticipada del Contrato de

Swap).

("Parte Incumplidora”) es un concepto definido en el
- contrato marco ISDA del Contrato de Swap y que opera
en los casos de Supuestos de Incumplimiento (“Event of
Default”), segin dicho Contrato de Swap. La Parte
Incumplidora es la parte del Contrato de Swap que
incumple con sus obligaciones fundamentales conforme

al contrato de Swap.

En todos los casos de resolucion anticipada, la Parte B
asumira la obligacion del pago de la cantidad liquidativa
prevista en el Contrato de Swap. Si resultase que la
cantidad liquidativa del Contrato de Swap fuera obligacion
del Fondo (Parte A) y no de la Parte B, el pago de la
misma por el Fondo (Parte A) se efectuard de

conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos.

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




La ocurrencia, en su caso, de la resolucion anticipada del
Contrato de Swap no constituird 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 patrimonial del
Fondo se produjera una alteracion sustancial o permanente de

su equilibrio financiero.

El Contrato de Swap quedara resuelto de pleno derecho en el
caso de que Moody's no confirmara antes de la Fecha de
Suscripcion, como finales, las calificaciones asignadas con

caracter provisional a cada una de 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 mas temprana entre las siguientes fechas:

(i) la Fecha de Vencimiento Legal, o

(i) la fecha en que tenga lugar la extincion del Fondo,
conforme a lo previsto en la Estipulacion 5 de la presente
Escritura de Constitucion, en la que se haya procedido a
la liquidacion de todos los Activos y resto de remanentes
en el Fondo y a la distribucion de todos los Fondos

Disponibles de Liquidacién siguiendo el Orden de
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Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo previsto en

la Estipulacion 19.3.

15.3. Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado.

La Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, y SANTANDER celebraran un contrato de reinversion a
tipo de interés garantizado (en adelante, el “Contrato de
Reinversién a Tipo Garantizado”) en virtud del cual
SANTANDER garantizara una rentabilidad a las cantidades
depositadas por el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, en

la Cuenta de Tesoreria.

En concreto, el Contrato de Reinversion a Tipo Garantizado
determinaréd que las cantidades que reciba el Fondo en

concepto de:

(i) principal e intereses de los Activos;

(ii) cualesquiera otras cantidades que sean recibidas en
concepto distinto de pago de principal o intereses

ordinarios y de demora de los Activos:

(i)  las cantidades que en cada momento constituyan el
Fondo de Reserva (tal y como este término se define en
la Estipulacién 18 de la presente Escritura de

Constitucion);

(iv)  las cantidades que, en su caso, sean abonadas al

Fondo y se deriven del Contrato de Swap;




(V) las cantidades a que asciendan los rendimientos

obtenidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreria; ___

seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria abierta en
SANTANDER a nombre del Fondo por la Sociedad Gestora. ___

En la Cuenta de Tesoreria se centralizardn todos los cobros y

los pagos durante toda la vida del Fondo.

En la Fecha de Desembolso la Cuenta de Tesoreria recibira el
importe efectivo por el desembolso de la suscripcion de la
emision de Bonos, y el importe inicial del Prestamo
Subordinado y pagara el precio de adquisicion de los Activos
cedidos por SANTANDER por su importe inicial y los gastos de

constitucion del Fondo.

SANTANDER garantiza al Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, para cada periodo de liquidacidn, una rentabilidad
anual variable trimestralmente, con liquidacion mensual vy
calculo diario de intereses por las cantidades depositadas en la
Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo de Interés de Referencia de
los Bonos que esté vigente el ultimo dia de cada periodo de

liquidacion.

E! Tipo de Interés de Referencia para el primer Periodo de
Devengo de Interés ha quedado fijado en el cuatro coma

ochocientos cincuenta y ocho por ciento (4,858%).

El calculo de la rentabilidad del saldo de la Cuenta de

Tesoreria se llevara a cabo tomando los dias efectivos entre
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dos fechas de liquidacion de la Cuenta de Tesoreria (esto es,
el periodo de liquidacion de la Cuenta de Tesoreria) y como
base, un afo compuesto por trescientos sesenta y cinco (365)
dias. La liquidacion de intereses sera mensual, los dias 8 de
cada mes o, en caso de no ser alguna de estas fechas un Dia

Habil, el Dia Habil inmediatamente posterior.

SANTANDER no efectuara retencion alguna en la liquidacion
de intereses de la Cuenta de Tesoreria tal y como establece el
articulo 59, apartado k del Real Decreto 1777/2004. En el
supuesto de que SANTANDER efectuara retenciones
indebidas, éste se compromete a ingresar inmediatamente al
Fondo las mismas cantidades que corresponderian al Fondo si

no se hubieran practicado tales retenciones.

A modo meramente ilustrativo, para el primer Periodo de
Devengo de Interés (que es el comprendido entre la Fecha de
Desembolso (incluida) y el 15 de enero de 2010, (excluido)) se
tomara el tipo que resulte de la interpolacidn lineal entre el tipo
de interés EURIBOR a tres (3) meses vy el tipo de interés
EURIBOR a cuatro (4) meses, fijados a las 11:00 horas de la
mafana (hora de Madrid) de la Fecha de Constitucion,
liquidando los dias 7 de noviembre, diciembre y enero de 2010
y para el segundo Periodo de Devengo de Interés (que es el
comprendido entre el 15 de enero de 2010 (incluido) hasta el
15 de abril de 2010 (excluido)), se utilizara el tipo de interés
EURIBOR a tres (3) meses del Momento de Fijacion de Tipo




correspondiente, esto es, el 13 de enero de 2010, liquidando

los dias 7 de febrero, marzo y abril de 2010.

En la busqueda de la maxima rentabilidad para el saldo de la
Cuenta de Tesoreria, la Sociedad Gestora podra invertir los
saldos en activos de renta fija en euros, siempre que los
rendimientos obtenidos netos de comisiones y gastos sean
iguales a los generados por estos importes en la Cuenta de
Tesoreria. Los activos de renta fija objeto de la inversion
deberan haber sido emitidos por entidades que como minimo
cuenten con la calificacion de P-1 de la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada (segun la escala de calificacion
de Moody's). En todo caso, los vencimientos de dichos activos
han de ser anteriores a la siguiente Fecha de Pago. En el caso
de que los activos en los que se materialice la referida
inversion temporal sean “repos” (operacion con pacto de
recompra consistente en la compraventa de un valor con el
compromiso de deshacerla en una fecha posteriory a un precio
determinado de antemano y formalizada en un solo contrato),
la entidad de la contrapartida de la operacion de “repo’ debera
contar con una calificacion crediticia minima de P-1 (segun la
escala de calificacién de corto plazo de Moody's) para riesgos

a corto plazo.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada de SANTANDER experimentara, en cualquier

momento de la vida de la emision de los Bonos, un descenso
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en su calificacion situdndose por debajo de P-1 (segin la
escala de calificacién de Moody’s) o dicha calificacion fuera,
por cualquier motivo, retirada por Moody's, la Sociedad
Gestora, dispondra de un plazo maximo de treinta (30) dias
naturales a contar desde el momento en que tenga lugar tal
situacion para, en nombre y representacion del Fondo, y previa
comunicacion a la Agencia 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 contenidas en el )
Contrato de de Reinversiéon a Tipo Garantizado y no se vea
perjudicada la calificacién otorgada a los Bonos por la Agencia

de Calificacion:

(i) trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada posea una calificacion minima de P-1
(segun la escala de calificacion de Moody's), siendo
todos los costes y gastos derivados del proceso de
sustitucion por cuenta de SANTANDER. La Sociedad
Gestora contratara la maxima rentabilidad posible para
su saldo, que podra ser diferente a la contratada con
SANTANDER, pudiendo, con posterioridad, trasladarla a
SANTANDER, cuando su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada alcance nuevamente la

calificacion P-1 (segln la citada escala de calificacion), u

190



(i) obtener un aval incondicional, irrevocable y a primer
requerimiento de una entidad cuya deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada posea una calificacion
minima de P-1 (segin la escala de calificacion de
Moody's) y siempre sujeto a la comunicacion previa a la
Agencia de Calificacion. Dicho aval garantizara al Fondo,
a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago
puntual por SANTANDER de su obligacion de
reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta
de Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la
situacion de pérdida de la calificacién P-1. Los costes y
gastos derivados del otorgamiento de dicho aval seran
por cuenta de SANTANDER.

En caso de que la nueva entidad perdiese la calificacion de P-1
(segiin la escala de calificacion de Moody's), la Sociedad
Gestora dispondra de treinta (30) dias para encontrar una
nueva entidad con una calificacion de P-1 (segun la escala de
calificacion de Moody's) y siempre que no se perjudique las
calificaciones asignadas a los Bonos. La Sociedad Gestora
notificara a Mo<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>