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CONSTITUCION DE“‘“‘QL@L "1 FONDO DE
TITULIZACION DE_ Acrxyps, CESION DE DERECHOS DE’
CREDITO SOBRE PRESTAMOS‘ NO HIPOTECARIOS Y DE
DERECHOS DE CREDITO SOBRE PRﬁSTAnes HIPOTECARIOS

MEDIA&TE LA EMISION Y. SUSCRIPCIW DE CERTIFICADOS

DE TRANSMIS I6N

PITULIZACION ~----com-mcmemmmmmcmogme oo cwmom o

NOMERO TRES MIL VEINTISEIS.

En Madrid, mi residencia, a cinco de noviembre

de dos mil siete.---~r---=s------comooo—mmooooseeo-

Ante mi,.ROBERTO PAREJO GAMIR, Notario Madrid
de su Ilustre Colegio, personado en la Oficina de
"Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.”, sita en
1 pPaseo de la Castellana, nimero 81, de Madrid,
previo requerimiento especial, al efecto, --------
el e et COMPARECEN ~----=---—--==-—————ww
DON MARIO MASIA VICENTE, mayor de edad, con
domicilio profesional en | calle

y provisto de DNI y NIF ne. -——-
DONA ANA FERNANDEZ MANRIQUE, mayor de edad, y

vecina de con domicilio profesional en




------------------ INTERVIENEN--~~rmeecececaann

Don Mario Masia Vicente, en nombre y
representacién de EUROPEA DE TITULIZACION, S.A.
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULILZACION (en
adelante la "Sociedad Gestoraﬁ)_ﬂcﬁﬁ”-domicilio en
Madrid, calle Lagasca 120 y”C.I.F. n° A-80514466
entidad constituida de conformidad con 1o dispuesto
en el articulo sexto de la Ley 19/1992, de 7 de
julio, sobre Régimen de las Sociedades y Fondos de
Inversidn Inmobiliaria Yy sobre Fondos de
Titulizacién Hipotecaria (en adelante 1la "Ley
19/1992"), en virtud de autorizacién otorgada
mediante O.M. de 17 de diciembre de 1992, mediante
escritura otorgada el 19 de enero de 1993 ante el
Notario de Madrid D. Roberto Blanquer Uberos, con
el nimero 117 de su protocolo e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al tomo 5.461, libro
0, folio 49, Seccidn 8, hoja M-89355, inscripcién
1*. con fecha 11 de marzo de 1993. Posteriormente
transformada en Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacién conforme a lo dispuesto en el capitulo

IT y en la disposicién transitoria finica del Real
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Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se
regulan los fondos de titulizacidn de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacién, en
virtud de la autorizacién otorgada por la O.M. de 4
de octubre de 1999 y mediante escritura otorgada el
25 de octubre de 1999 ante el Notario de Madrid D.
Luis Felipe Rivas Recio con el nimero 3.289 de su
protocolo, que causdé la inscripcién 33 de la hoja
abierta a la Sociedad en dicho Registro Mercantil,
Asimismo, la Sociedad Gestora estd inscrita en el
Registro especial abierto al efecto por la Comisidn

Nacional del Mercado de Valores con el nuamero 2.---

El objeto social de la Sociedad Gestora,

.establecido en el articulo segundo de sus

Estatutos, se transcribe a continuacién: e mmmmmo-

"La Sociedad tendrd por objeto exclusivo la
constitucidn, administracién, Yy representacidn
legal tanto de los fondos de titulizacidén de
activos como de los fondos de titulizacién
hipotecaria. Asimismo, y de conformidad con la
normativa legal aplicable, 1le correspondera, en

calidad de gestora de negocios ajenos, la




representacién y defensa de los intereses de los
titulares de los valores emitidos con cargo a los
fondos que administre y de los restantes acreedores

ordinarios de los mMismO8."----=-m-------emmomo—o—-no

A).- Del acuerdo adoptado por la Comisidn
Delegada del Consejo de Administracidn de la
Sociedad Gestora de fecha 13 de septiembre de 2007,
segin consta en la certificacién de acuerdo
expedida por la Secretaria del Consejo de
Administracién con el V°. B°. del Presidente de
fecha 5 de octubre de 2007, copia de la cual se
incorpora a esta matriz como ANEXO 1.--------------

B).- Y de los apoderamientos a su favor
otorgados en escrituras ante los Notarios de Madrid
D. Roberto Blanquer Uberos y D. Felipe Rivas Recio
con fechas 11 de marzo de 1993 y 16 de febrero de
2000, respectivamente. Exhibe en este acto copias
autorizadas y debidamente inscritas en el Registro
Mercantil de dichos apoderamientos, considerando
Yo, el Notario, suficientes las facultades
conferidas para los actos formalizados en esta
escritura.------=-------mfF----e--m o m—— -

DONA ANA FERNANDEZ MANRIQUE, en nombre Yy
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representacién de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
S.A., con domicilio en Bilbao, Plaza de San
Nicolds, 4, con C.I.F. A-48265169.-----==-----=----
Su legitimacidén para este acto resulta: -----
A).- Del acuerdo adoptado porvel Consejo de
Administracién de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA,
S.A., en su reunién celebrada el dia 24 de julio de
2007, segin consta en la certificacidn de acuerdos
expedida el dia 1 de octubre de 2007 el Secretario
del Cpnsejo de Administracién Don José Maldonado
Ramos, con el V°. B°. del Presidente, Don Francisco
Gonzalez Rodriguez, Original de la citada

certificacién queda unida a esta matriz como ANEXO

B) .- Y del poder otorgado a su favor ante el
Notario de Madrid, Don Ramdn Corral Beneyto con
fecha 26 de julio de 2006 con el nimero 3.964 de su
protocolo. Exhibe en este acto copia autorizada y
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
dicho apoderamiento, considerando yo, el Notario,
suficientes 1las facultades conferidas para los

actos formalizados en esta escritura.-----------=---
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Me aseveran los sgefiores comparecientes la
vigencia de sus respectivos apoderamientos. ------
Les conozco y tienen a mi juicio, segln
respectivamente actan, capacidad para este acto vy,
------------------ EXPONEN R
I. Que la Sociedad Gestora estd facultada
para constituir Fondos de Titulizacidn de Activos vy,
en consecuencia, para ejercer la administracién y
representacidén legal de los mismos, al amparo de lo
previsto por el articulo 12.1 del Real Decreto
926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de titulizacidén de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacidn (el “Real Decreto
926/1998") y por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicacidn.-------cccmmmm o
IT. Que la Sociedad Gestora quiere proceder a
constituir un Fondo de Titulizacidén de Activos de
acuerdo con el régimen legal previsto por el Real
Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992, en cuanto a
lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacién, la disposicién
adicional quinta de la Ley 3/1994 con la adicién

establecida por el articulo 18 de la Ley 44/2002, y
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en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en lo referente a su supervisién,
inspeccibn y sancién, y en las demds disposiciones
legales y reglamentarias en vigor que resulten de
aplicacidén en cada momento bajo la denominacién de
“BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS"
(el “Fondo”) de acuerdo con el régimen previsto en
el Real Decreto 926/1998 y en los articulos 5 y 6
de' la Ley 19/1992, en tanto resulten de
aplicacidn. - -------ee e

Se adjunta como ANEX0O 1 a la presente
Escritura, certificacién del acuerdo adoptado por
la Comisidén Delegada del Consejo de Administracién
de la Sociedad Gestora en gegidén celebrada con
fecha 13 de septiembre de 2007 relativo a la
constitucidén del Fondo de Titulizacién de Activos.-

ITI. Que BBVA es una Entidad de Crédito con
una extensa cartera de préstamos en su activo Y
desea ceder determinados préstamos para que
constituyan los activos agrupados en el Fondo.-----

Que BBVA desea hacer participar a fondos de

titulizacidén en ciertos préstamos con garantia de

8G5058829




hipoteca inmobiliaria de su cartera mediante 1la
emisidn de titulos nominativos denominados
certificados de transmisién de hipoteca (en lo
sucesivo, “Certificados de Transmisién de
Hipoteca”) y en ciertos préstamos no hipotecarios. -

Dofia Ana Ferndndez Manrique expone que el
Consejo de Administracidn de BBVA en su reunién
védlidamente celebrada en 24 de julio de 2007 acordd
proceder a la emisién de certificados de
transmisién de hipoteca sobre préstamos con
garantia hipotecaria para su guscripcidébn por uno o
varios fondos de titulizacién y autorizar la cesidn
a éstos de préstamos, créditos o derechos de
crédito derivados de préstamos o créditos no
hipotecarios, o cualguier otro tipo de activos
crediticios no hipotecarios, para financiar a
empresas, por un importe méximo de 2.500 millones
de euros, tal y como se recoge en la certificacidn
de acuerdos que se adjunta en el ANEXO 2 de esta
Escritura. El1 compareciente manifiesta que a la
fecha de la presente Escritura, BBVA no ha
efectuado con base en el citado acuerdo ninguna
emisidén de certificados de transmisién de hipoteca

con respecto a préstamos hipotecarios ni ninguna
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cesidn de activos crediticios no hipotecarios.-----

IV. Que la Sociedad Gestora, a efectos de 1la
constitucidédn del Fondo de Titulizacidén de Activos,
y actuando como representante legal en nombre vy
representacidén del mismo, procede a suscribir 1los
Certificados de Transmisién de Hipoteca emitidos
por BBVA sobre préstamos con garantia hipotecaria y
a adquirir de BBVA derechbs de c¢rédito sobre
préstamos no hipotecarios, que integrarin el activo
del Fondo, y a llevar a cabo una emisidn de Bonos
de Titulizacidén (en lo sucesgivo los “Bonos”) que
integrardn el ©pasivo del mencionado Fondo de
Titulizacidn de Activos. --=--ccc-cccmmoa

V. Que se ha llevado a cabo la verificacién
de wuna serie de atributos de los préstamos
seleccionados de la cartera de BBVA gque son en su
mayor parte cedidos al Fondo, mediante una
auditoria elaborada seglin la técnica de muestreo
aleatorio. La c¢itada auditoria ha sido realizada
por la firma Deloitte S.L. (“Deloitte”), inscrita
en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas

(R.O.A.C.) con el ntmero S0692 y domicilio social

8G5058830




en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso s/n (Torre
Picasso), segln sge acredita por el informe de
auditoria de 1los préstamos, copia del cual se
adjunta como ANEXO 3 a la presente Escritura.------

VI. Que el registro previo por la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores, se ha efectuado
con fecha 30 de octubre de 2007 segin se acredita
mediante el oportuno escrito de inscripcién,
suscrito por el citado Organismo, copia del cual se
adjunta como ANEXO 4 a la presente Escritura. -----

VII. Que tal y como prevé el articulo 6 de la
Ley 24/1988 del Mercado de Valores y el articulo
5.9 de la Ley 19/1992, la escritura de constitucidn
del Fondo de Titulizacién de Activos serda la
escritura por la que los Bonos, emitidos con cargo
al Fondo, se representen mediante anotaciones en
CUENLA, —-==smmermo oo e e eemm oo — o —— -

Sobre la base de los antecedentes expuestos,
las partes acuerdan el otorgamiento de la presente
Escritura de constitucidén del Fondo de Titulizacidn
de Activos, cesién de derechos de crédito sobre
préstamos no hipotecarios y de derechos de de
crédito sobre préstamos hipotecarios, éstos Gltimos

mediante la emisién y suscripcién de Certificados
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de Transmisidén de Hipoteca, y emisidén por el Fondo
de Bonos de Titulizacidén, en los términos previstos
en el articulo 6 del Real Decreto 926/1998;
escritura piblica a la que se incorporan, formando
parte integrante de la misma, los Anexos del 1 al
11 que en la misma se citan y que se regiré por las

siguientes -----eemee o mo e

Seccién I: CONSTITUCION DEL FONDO BBVA
EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, ------
1. CONSTITUCION DEL FONDO.--==---c--cocmoouco-

La Sociedad Gestora en el presente acto
constituye un Fondo de Titulizacidén de Activos con
la denominacién de “BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (en 1lo sucesivo el
"Fondo"), que sSe regirf: -----«----mmmmmcmmmmmean o
& (i) en primer lugar, por la presente Escritura
piblica de constitucidn del Fondo, emisién de Bonos
(en lo sucesivo la “Escritura”); y--------c-cecc-uau.
(ii) en segundo lugar, por el régimen legal
previsto por el Real Decreto 926/1998, de 14 de

mayo, por el que sge regulan 1los fondos de




titulizacidén de activos y las sociedades gestoras
de fondos de titulizacidémn (el “Real Decreto
926/1998”) y disposiciones que lo desarrollen, por
la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y
sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (la “Ley
19/1992”7), en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacidn,
por la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se
adapta la legislacidén espafiola en materia de
entidades de crédito a la Segunda Directiva de
Coordinacidén Bancaria y se introducemn otras
modificaciones relativas al sistema financiero, en
su redaccidn vigente (“Ley 3/1994”), por el Real
Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, en materia de
admigsién a negociacidén de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas plblicas de venta
o suscripecién y del folleto exigible a tales
efectos, (en adelante, el “Real Decreto 1310/2005),
por el Reglamento 809/2004 de la Comisidn de 29 de
abril de 2004 relativo a la aplicacién de la

Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del
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Consejo en cuanto a la informacidén contenida en los
folletos asi como el formato, incorporacién por
referencia, publicacién de dichos folletos y
difusién de publicidad, en su redaccidén vigente,
(*Reglamento CE N° 809/2004") y las demés
disposiciones legales Yy reglamentarias en vigor que
resulten de aplicacidén en cada momento.,-------=----=-

La constitucién del Fondo, de acuerdo con el
articulo 5.1 del Real Decreto 926/1998, ha sido
objeto de registro por 1la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (en adelante “CNMV”) con las
condiciones y requisitos recogidos en la Ley del
Mercado de Valores y el Real Decreto 1310/2005, 1la
Orden EHA/3537/2005 vy _demés normativa vigente. El
Folleto de constitucién del Fondo y de emisidén de
los Bonos fue registrado por la CNMV con fecha 30
de octubre de 2007. El escrito de inscripcién de la
CNMV adjunta a la presente Escritura como ANEXO 4.-

La Sociedad Gestora manifiesta que el
contenido de la presente Escritura coincide con el
proyecto de escritura de constitucién que ha

entregado a la CNMV, sin que, en ningtn caso, los

865058832




términos de 1la presente Escritura contradigan,

modifiquen, alteren o invaliden el contenido del

2. NATURALEZA DEL FONDO.-----weccmaccccamcmmm

El Pondo constituird un patrimonio separado,
carente de personalidad juridica, que tendrd el
cardcter de cerrado y esta integrado, en cuanto é
s8u activo, por los derechos de crédito sobre
Préstamos No Hipotecarios y los Certificados de
Transmigidn de Hipoteca, cuya emisidn instrumenta
la cesidén de 1los derechos de créditos sobre
Préstamos Hipotecarios, que agrupa en este momento
de constitucidn, la Cuenta de Tesoreria que incluye
el importe del Fondo de Reserva y los gastos de
establecimiento (constitucién y emisiédn), y en
cuanto a su pasivo, por los Bonos que emite, el
Préstamo Subordinado y el Préstamo para Gastos
Iniciales. Adicionalmente el Fondo concierta la
Permuta Financiera que figurarid en cuentas de
OXdem. -~ - - - e m e e el

La duracidén del Fondo serid hasta el 22 de
julio de 2047 o, si este dia no fuera Dia H&bil, el
siguiente Dia H&bil, Fecha de Vencimiento Final,

salvo que con anterioridad se hubiera procedido a
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la Liquidacidn Anticipada que se contempla en la
Estipulacién 3 o concurriera cualquiera de los
supuestos contemplados en la Estipulacidén 3.2 de
egsta Escritura. ----------cnrrrmr o m s m e

2.3 Fondo de Reserva.-----rmwwor-—c--——cooo-oo-

La Sociedad Gestora constituira un fondo de
reserva (el “Fondo de Reserva”) en la Fecha de
Desembolso c¢on cargo a la disposicidén de 1la
totalidad del principal del Préstamo Subordinado vy,
posteriormente, en cada Fecha de Pago mantendrid su
dotacién en el importe del Fondo de Reserva
requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos del Fondo.--------==--cc-rmom-—--———-——somaoo-

Las caracteristicas del Fondo de Reserva seran

1, El Fondo de Reserva se constituirid en la
Fecha de Desembolso por un importe de treinta y
cinco millones quinientos veinticinco mil
(35.525.000, 00) euros (el “Fondo de Reserva
Inicial”) . -------smsmmmmr et oo

2 Posteriormente a su constitucidn, en cada

8G5058833




Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotard hasta
alcanzar el importe del Fondo de Reserva Requerido
que se establece a continuacién con cargo a los
Fondos Disponibles de  acuerdo con el Orden de
Prelacidn de Pagos.------------—-—---—-—-———~——~—~-—-~—-~-~--
El importe del Fondo de Reserva requerido en
cada Fecha de Pago (el *“Fondo de Reserva
Requerido”) serd 1la menor de las siguientes
cantidades: ~--rremrmrmcmm e e
(i) Treinta y cinco millones quinientos
veinticinco mil (35.525.000,00) euros. ---------
(ii) La cantidad mayor entre: -----------
a) El 4,90% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos. ------------~-~«-
b) Dieciocho millones ochocientos cincuenta
mil (18.850.000,00) eurosS. ~--rrmmececcemmme o
3. No obstante 1lo anterior, el Fondo de
Reserva Requerido no se reducird en la Fecha de
Pago que corresponda y permanecerd en el importe
del Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago

precedente, cuando en la Fecha de Pago concurra

i) Que en la Fecha de Determinacién

precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el
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importe a que ascienda el Saldo Vivo de los

Préstamos Morosos fuera superior al 1,00% del Saldo

Vivo de los Préstamos no Dudosos.------------------

ii) Que el Fondo de Reserva no pudiera ser

dotado en el importe del Fondo de Reserva Requerido

en la Fecha de Pago correspondiente.---------------

iii) Que no hubieran transcurrido tres (3)

s afios desde la fecha de constitucién del Fondo.-----
2.3.2 Rentabilidad.--------r-cmcmmmmcmcmreeee o

El importe de dicho Fondo de Reserva
permanecera depositado en la Cuenta de Tesoreria,
remunerada en los términos del Contrato de Apertura
de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria) .——---—-—----- - - -“ e i e e m e cc e e m e —
2,3.3 Destino.----- ,__________; ---------------

El Fondo de Reserva se aplicara en cada Fecha

- ' de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago del
Fondo de acuerdo con el Orden de Prelaciéﬁ de Pagos
y el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn,---
2,4 Operaciones de cobertura de riesgos y de
serviclogs.-------cmrrrc e cdr e r e e e e

La Sociedad Gestora, en representacidn y por



cuenta del Fondo, procede en este mismo acto de
otorgamiento de la presente Escritura, a formalizar
los contratos de operaciones para la cobertura de

riesgos financieros y 1la prestacién de servicios

(i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) .----~-----

(ii) Contrato de Préstamo Subordinado.--------

(iii) Contrato de Préstamo para Gastos
Inicialeg.---~---------—-c e hmmma e
(iv) Contrato de Permuta Financiera.——~--=-==-=-

(v) Contrato de Agencia de Pagos de los

(vi) Contrato de Administracidén de los
Préstamos y Depdsito de los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca.-----=--cmcccmccccnnnocann

(vii) Contratos de Suscripcidén de la Emisidn de

La Sociedad Gestora podra  prorrogar o}
modificar los contratos que haya suscrito en nombre
del Fondo sustituir, en su caso, a cada uno de los

prestadores de 1los servicios al Fondo en los
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términbs previstos en cada uno de los contratos e
incluso, en caso de ser necesario, celebrar
contratos adicionales, incluido un contrato de
linea de crédito en caso de Liquidacidén Anticipada
del Fondo, y modificar la presente Escritura,
siempre que conforme a las disposiciones legales y
reglamentarias vigentes en cada momento no
concurrieran circunstancias que lo impidieran. En
cualquier caso tales actuaciones requeriran la
comunicacién de la Sociedad Gestora a la CNMV u
organismo administrativo competente, Yy su
autorizacién previa caso de ser mnecesaria, y su
notificacién a las Agencias de Calificacidén, y
siempre que con tales actuaciones no se perjudique
la calificacién otorgada a 1los Bonos por las
Agencias de Calificacién. La presente Escritura o
los contratos también podrdn ser objeto de
subsanacién a instancia de la CNMV.-------------==-=

La descripcién de los términos mds relevantes
de los Contratos de Suscripciédn de la Emisidn de
Bonos y del Contrato de Adminigtracidén de los

Préstamos vy Depdsito de los Certificados de

8G5058835




Transmisién de Hipoteca se realiza en la
Estipulacién 13.4 y 10 de esta Escritura,
respectivamente. La descripcién del resto de 1los
contratos citados se realiza en la Estipulacién 18
de la presente Escritura.------meee-commmmomomo o

La celebracién de estas operaciones de
cobertura de riesgos y de prestacidn de servicios
con BBVA no pueden ser entendidas en ninguna medida
como una garantia de estas entidades sobre el
reembolso del principal y el pago de intereses de
los Préstamos No Hipotecarios y los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca, cuya emisién instrumenta
la cesidén de derechos de los Préstamos
Hipotecarios.—~mrmrmm s o e e e

2.5. Criterios contables del Fondo.---«---u---

Los ingresos y gastos se reconocerin por el
Fondo siguiendo el principio de devengo, es decir,
en funcién de la corriente real que tales ingresos
Y gastos representan, con independencia del momento
en que se produzca su cobro y pago.------~--~-~~==--

Los gastos de constitucidén del Fondo y emisidn
de los Bonos, se amortizarin linealmente durante
los meses que transcurran desde la constitucidn del

Fondo hasta el 30 de septiembre de 2010, incluido.-
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El ejercicio econdémico del Fondo coincidira
con el afio natural. Sin embargo y por excepcidn, el
primer ejercicio econémico se iniciard en la fecha
de constitucién del Fondo, y el uUltimo ejercicio
econémico finalizard en la fecha en que tenga lugar
la extincién del Fondo.------===-------overmme-oo—-o-

2.6 Auditoria de cuentas del Fondo.----------

Las cuentas anuales del Fondo serén objeto de
verificacién y revisién anualmente por auditores de
cuentas. Las cuentas anuales del Fondo y el inforxme
de auditoria de las mismas serén depositados en el
Registro Mercantil y en la CNMV. ----------===-=-----

La Sociedad Gestora procedera a designar, por
periodos méximos de tres (3) afios, al Auditor de
Cuentas que lleve a cabo, durante ese periodo de
tiempo, la auditoria de las cuentas anuales del
s Fondo, informando de tal designacidén a la CNMV. La
designacién de un auditor de cuentas durante un
periodo determinado no imposibilitara su
designacidn para los periodos posteriores,
respetando, en todo caso, las disposiciones legales

vigentes en dicha materia. ------------==-------~--



3. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO.--~------
3.1 Ligquidacién Anticipada del Fondo.-------==
3.1.1 La Sociedad Gestora, previa comunicacién
a la CNMV, estara facultada para proceder a la
liquidacién anticipada (“Liquidacién Anticipada”)
del Fondo y con ello a la amortizacién anticipada

de la totalidad de la Emisidén de Ronos

(*Amortizacidén Anticipada”) en cualquiera de los
siguientes supuestos (“Supuestog de Liquidacién
Anticipada”) t-memmmmmm e e oo

(1) Cuando el importe del Saldo Vivo de

los Préstamos pendientes de reembolso sea inferior
al diez (10) por ciento del Saldo Vivo inicial de
los Préstamos en la constitucién del Fondo, vy
siempre que puedan ser atendidas y canceladas en su
totalidad las obligaciones de pago derivadas de los
Bonos de cada Serie pendiente de reembolso de
acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacidn.------------mmmecemm e

Se entendera, en todo caso, como obligaciones
de pago derivadas de los Bonosg de cada Serie en la
fecha de Liquidacién Anticipada del Fondo, el Saldo
de Principal Pendiente de la Serie en esa fecha més

los intereses devengados y no pagados hasta esa
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fecha, cantidades que a todos los efectos legales
se reputaran en esa fecha, vencidas y exigibles.---

(ii) Cuando por razén de alglin evento 0
circunstancia de cualquier indole ajeno al
desenvolvimiento propio del Fondo, se produjera una
alteracién sustancial o se desvirtuase de forma
permanente el equilibrio financiero del Fondo
requerido por el articulo 11.b) del Real Decreto
926/1998. Se incluyen en este supuesto
circunstancias tales como la existencia de wuna
modificacién en la normativa o desarrollos
legislativos complementarios, el egstablecimiento de
obligaciones de retencién o demds situaciones que
de modo permanente pudieran afectar al équilibrio
financiero del Fondo. -=----==-----=-----s=-----=--o-

(iidi) En el supuesto de que la Sociedad
Gestora fuera declarada en concurso © cuando su
autorizacién para actuar como sociedad gestora de
fondos de titulizacién hubiera sido revocada por la
CNMV, y habiendo transcurrido el plazo que
reglamentariamente estuviera establecido al efecto

o, en su defecto, cuatro meses, sin haber sido

8G5058837




designada una nueva sociedad gestora, de acuerdo
con lo establecido en la Estipulacién 4.1 de la
presente Escritura.---------memm o .
(iv) Cuando se produzca un impago
indicativo de un desequilibrio grave y permanente
en relacidédn con alguno de los Bonos emitidos o se
prevea que se va a produCir.,----meeccmmmmma oo mao
(v) Cuando hubieren transcurrido
cuarenta y dos (42) meses desde la fecha del dGltimo
vencimiento de los Préstamos, aunque se encontraran
atn débitos vencidos pendientes de cobro.--------
3.1.2 Seran requisitos necesarios para
proceder a dicha Liquidacién Anticipada del Fondo,
los gsiguientes:-----mmomm o .
(i) Que se proceda a la comunicacién a los
tenedores de los Bonos, en la forma prevista en 1la
Estipulacién 20 de la presente Escritura y con una
antelacién de al menos quince (15) Dias H&biles,
del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la
Liquidacién Anticipada del Fondo.-----~-e-ocoooozonn
(ii) Que la Sociedad Gestora haya puesto
previamente en conocimiento de la CNMV y de las
Agencias de Calificacién dicha comunicacién.-------

(iii)La comunicacién del acuerdo de la
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Sociedad Gestora de proceder a la Liquidacidn
Anticipada del Fondo deberd contener la descripcidn
(i) del supuesto o supuestos por los que se procede
a la Liquidacién Anticipada del Fondo, (ii) del
procedimiento para llevarla a cabo, y (iii) la
forma en que se va a proceder para atender vy
cancelar las obligaciones de pago derivadas de los
Bonos de acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos
de Liquidacidn,-===-s--rro-— - e mwcedcc e rmm e — o

3.1.3 Con el objeto de que el Fondo, a través
de su Sociedad Gestora, lleve a cabo la Liquidacidn
Anticipada del Fondo y la Amortizacién Anticipada
de la Emisidén de Bonos, la Sociedad Gestora, en
nombre y por cuenta del Fondo: ------===r-=-r~------

(i) Procederd a vender los derechos de crédito
sobre los Préstamos remanentes en el Fondo a un
precio de valor de mercado razonable, inicialmente
no inferior a la suma del principal pendiente de
reembolso mds los intereses devengados y no
cobrados de los Préstamos correspondientes, sin
perjuicio de lo previsto en el apartado (iv)

siguiente en el caso de que no fuera posible

8G5058838



obtener dicho precio.-=-rrerrmcmr e rmm e —

(ii) Procederd a cancelar aquellos contratos
que no resulten necesarios para el proceso de
liquidacién.-----=-crcmmmrmcrme e e oo

(iii)Estara facultada para concertar una linea
de crédito que se destinard integramente a la
amortizacidén anticipada de los Bonos de las Series
pendientes de reembolso. El pago de los gastos
financieros devengados y el reembolso del principal
de la linea de crédito se efectuarid de acuerdo con

el Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacidén del

(iv) Finalmente, tanto porgque las actuaciones
anteriores fueran insuficientes como por la
existencia de Préstamos u otros activos remanentes
en el Fondo, 1la Sociedad Gestora procederda a
venderlos para lo que recabard oferta de al menos
cinco (5) entidades gqgue, a su juicio, puedan dar
valor de mercado razonable. La Sociedad Gestora
estard obligada a aceptar la mejor oferta recibida
por los Préstamos y activos ofertados. Para la
fijacién del valor de mercado, la sociedad Gestora
podra obtener los informes de valoracidn que juzgue

necesarios. ——r-m- - m e e e o
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Para las actuaciones (i), (1ii) y (iv)
anteriores, la Entidad Cedente gozard de un derecho
de tanteo de tal forma gque podrad adquirir
voluntariamente con preferencia a terceros 1los
Préstamos u otros activos remanentes que
permanezcan en el activo del Fondo y/o podra
otorgar al Fondo la linea de crédito destinada a la
amortizacidn anticipada de los Bonos de las Series
pendientes de reembolso. Con tal finalidad, 1la
Sociedad Gestora remitird a 1la Entidad Cedente
relacidén de los activos y de las ofertas recibidas
de terceros, pudiendo ésta hacer uso del mencionado
derecho, respecto de todos los Préstamos u otros
activos remanentes ofertados por la Sociedad
Gestora o de linea de crédito, dentro de los cinco
(5) Dias Habiles siguientes a la recepcidn de la
- mencionada comunicacién y siempre que su oferta
. iguale, al menos, la mejor de las efectuadas por

LerCero8. =~ -~ - - e mmmmmm e — - — - -
La Sociedad Gestora aplicara inmediatamente
todas las cantidades que vaya obteniendo por la

enajenacidén de los activos del Fondo al pago de los




diferentes conceptos, en la forma, cuantia y en el
orden que corresponda de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién, salvo las
cantidades dispuestas, en su caso, de la linea de
crédito concertada para la amortizacidn anticipada
de los Bonos de lag Series pendientes de reembolso
que se destinaran integramente a la Amortizacidn
Anticipada de estas Serieg.---r------------o-oooem-

3.2 Extincién del Fondo.----------cmr-mc-wanon

El Fondo se extinguird en todo c¢aso, una vez
tramitado el correspondiente procedimiento
juridico, cuando concurran las siguientes causag:--

(i) Por la amortizacién Iintegra de 1los
Préstamos Que agrUpa.--—--—---—-===m---mc-—-- oo

(ii) Por la amortizacidn integra de los Bonos
emitidog.-~----- - e e

(iii) Por la finalizacidén del procedimiento de
Liquidacién Anticipada que se contempla en la
Estipulacidén 3.1 anterior.--«=---------------------

(iv) Por la liquidacién definitiva del Fondo
en la Fecha de Vencimiento Final el 22 de julio de
2047 o, si é&ste no fuera un Dia Habil, el siguiente
Dia HAbil. -~------ e e e -

(v) Por resolucién de 1la constitucidn del
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Fondo en caso de que las Agencias de Calificacidn
no confirmaran cualesquiera de las calificaciones
asignadas, con cardcter provisional, como finales
antes de las 13:00 horas (hora CET) del dia 6 de
noviembre de 2007, En este caso, la Sociedad
Gestora resolverd la constitucién del Fondo, la
emisién de los Bonos y se resolverédn los negocios
juridicos de emisién y suscripciébn de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca sobre los
Préstamos Hipotecarios y de cesién de los derechos
sobre los Préstamos no Hipotecarios. --------------

La resolucidén de la constitucidn del Fondo se
pondra en conocimiento de la CNMV tan pronto ésta
fuera confirmada vy se hara pablica por el
procedimiento sefialado en la Estipulacién 20 de la
presente Escritura. En el plazo méaximo de un mes
- desde el acaecimiento de la causa de resolucidn, 1la
Sociedad Gestora, otorgarid acta notarial declarando
liquidadas y resueltas las obligaciones del Fondo y
extinguido el mismo. Ello no obstante, la Sociedad
Gestora del Fondo atendera los gastos de

constitucién del Fondo exigibles con el Préstamo



para Gastos Iniciales, cuyo contrato no quedara
resuelto, sino que se cancelard una vez satisfechas
las citadas obligaciones quedando subordinado el
reintegro del principal al cumplimiento de 1las
demds obligaciones contraidas por la Sociedad
Gestora, en representacidén y por cuenta del Fondo.
En el supuesto de que a la liquidacidén del
Fondo y una vez realizados los pagos debidos a los
diferentes acreedores mediante la distribucién de
los Fondos Disponibles de Liquidacién conforme al
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién
establecido, existiera algin remanente, éste serd a
favor de la Entidad Cedente en las condiciones que
establezca la Sociedad Gestora para la liquidacidn.
En el caso de que el remanente no fuera una
cantidad liquida, por corresponder a Préstamos que
se encontragsen pendientes de resolucidn de
procedimientos judiciales o notariales iniciados
como consecuencia del impago por el Deudor del
Préstamo, tanto su continuacién como el producto de
su regsolucidén serdn a favor de la Entidad Cedente.
En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando
por cuenta y representacidén del Fondo, no procedera

a la extincién del Fondo y a la cancelacidén de su
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inscripcién en los registros administrativos que
corresponda hasta que no haya procedido a la
liquidacién de 1los Préstamos y de los activos
remanentes del Fondo y a la distribucidn de 1los
Fondos Disponibles de Liquidacién siguiendo el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.--------

Transcurrido un plazo de seis (6) meses
desde la liquidacién de los activos remanentes del
Fondo y la distribucién de los Fondos Disponibles
de Liquidacién, la Sociedad Gestora otorgara acta
notarial declarando (i) extinguido el Fondo, asi
como las causas que motivaron su extincién, (ii) el
procedimiento de comunicacién a los tenedores de
los Bonos y a la CNMV llevado a cabo y (iii) la
distribucidn de los Fondos Disponibles de
Liquidacién, siguiendo el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacidn; lo que anunciaria en un diario
de difusién nacional y dard cumplimiento a 1los
deméas tramites administrativos que resulten
procedentes. Dicho documento notarial sera remitido
por la Sociedad Gestora a la CNMV.-----=------=----

3.3 Régimen fiscal del Fondo.------=---=--~~---




De acuerdo con lo establecido en el apartado

2 del articulo 1 del Real Decreto 926/1998; en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1992; en el articulo
7.1.h) del Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo; en el articulo
20.Uno.18° de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre,
del Impuesto sobre el Valor Afiadido; en el articulo
59 k) del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades,
aprobado por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de
julio; en el ~articulo 45.I.B).15 del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Transmigiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, en la
dispogicidén adicional quinta de la Ley 3/1994, de
14 de abril y la Ley 35/2006, de 28 de noviembre,
del impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
y de modificacidn parcial de las leyegs de 1los
impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes Y sobre el Patrimonio, las
caracteristicas propias del régimen fiscal vigente
del Fondo son las siguienteg: -~-ecmcocommommmmnaas

(i) La constitucién del Fondo est& exenta del
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concepto de "operaciones societarias", del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados.------------------ e
(ii) La emigidn, suscripcidn, transmisidn
y amortizacién de los Bonos estd exenta del
Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto
sobre Transmigiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentadog . —-—------«=emr - - e —m— -
(1ii) El Fondo estd sujeto al Impuesto
sobre Sociedades, determinando su base imponible
conforme a lo dispuesto en el Titulo IV de la Ley
del TImpuesto sobre Sociedades, vy siendo de
aplicacién el tipo general vigente en cada momento
que en la actualidad se encuentra fijado en el
32,5%, desde el 1 de enero de 2007 y que se
reducira al 30% para los periodos impositivos
iniciados a partir de 1 de enero de 2008, y sujeto
- a las normas comunes sobre deducciones en la cuota,
compensacién de pérdidas y demds elementos
sustanciales de la configuracidn del impuesto. ----
(iv) Los servicios de gestidén y depdsito

prestados al Fondo por la Sociedad Gestora estan




exentos del Impuesto sobre el Valor Afiadido.-------

(v)La cesién de los derechos de crédito
sobre logs Préstamos al Fondo es una operacidn

sujeta y exenta del Impuesto sobre el Valor

(vi) Al Fondo le serdn de aplicacidén el
cumplimiento de las obligaciones de informacién
generales y las previstas en relacidn con 1los
diversos tributos, entre las que se encuentran las
obligaciones de informacidén establecidas por la
Disposicidn Adicional Segunda deAla Ley 13/1985, de
Coeficientes de Inversidén, Recursos Propios vy
Obligaciones de Informacidn de los Intermediarios
Financieros. -------------mmmmem oo

El procedimiento para cumplir con las citadas
obligaciones de informacién ha sido desarrollado
por el Real Decreto 2281/1998, y a partir del 1 de
enero de 2008, por el Real Decreto 1065/2007, de 27
de julio, que deroga el Real Decreto 2281/1998.----

4. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO. -
La administracién y representacidn legal del
Fondo corresponder&n a la Sociedad Gestora, Europea
de Titulizacidn, 8.A., Sociedad Gestora de Fondos

de Titulizacién, en los términos previstos en el
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Real Decreto 926/1998, en la Ley 19/1992, en cuanto
a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y
en tanto resulte de aplicacién, y demds normativa
aplicable, asi como en los términos de la presente
Escritura.-----------e--mro e mmm i m o
La Sociedad Gestora desempefiar& para el Fondo
aquellas funciones que se le atribuyen en el Real
Decreto 926/1998.---------ecemmmr e e m o
Corresponde igualmente a la Sociedad Gestora,
en éalidad de gestora de negocios ajenos, la
representacién y defensa de los intereses de los
titulares de los Bonos emitidos con cargoe al Fondo
y de los restantes acreedores ordinarios del mismo.
En consecuencia, la Sociedad Gestora debera
supeditar sus actuaciones a la defensa de los
mismos y ateniéndose a las disposiciones que se
establezcan al efecto en cada momento. Los
titulares de los Bonos y los restantes acreedores
ordinarios del Fondo no tendran accidén contra la
Sociedad Gestora del Fondo, sino por incumplimiento
de sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en

la presente Escritura y el Folleto. ---------------




4.1 Renuncia y sustitucidén de 1la Sociedad

Gestora. --------- -

La Sociedad Gestora serd sustituida en 1la
administracidn vy representacién del Fondo, de
conformidad con los articulos 18 y 19 del Real
Decreto 926/1998 gque se recogen a continuacién y
.con las disposiciones posteriores que se
establezcan reglamentariamente al efecto, ---------

Renuncia. ---r--mrmmecmm e -

(1) La Sociedad Gestora podrd renunciar
a su funcién de administracién y representacién
legal de todos o parte de los fondos que gestione
cuando asi lo estime pertinente, sgolicitando su
sustitucidén, mediante escrito dirigido a la CNMV,
en el gque hard constar la designacién de 1la
sociedad gestora sustituta. A tal escrito se
acompafiard el de la nueva sociedad gestora, en el
que ésta se declare dispuesta a aceptar tal funcidén
e interese la correspondiente autorizacidén.--------

(1i) La autorizacidn de 1la sustitucidn

por parte de la CNMV estard condicionada al

(a) La entrega a la nueva sociedad gestora de

los registros contables e informaticos por la
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gociedad Gestora sustituida. S6lo se entendera
producida tal entrega cuando la nueva sociedad
gestora pueda asumir plenamente su funcién vy
comunique esta circunstancia a la CNMV.------------

(b) La calificacién otorgada a los valores no
debera disminuir como consecuencia de la
sustitucién propuesta. ----------==-=----w-------=--

(iii) En ningGn caso podrd la Sociedad
Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones
mientras no se hayan cumplido todos los requisitos
y tramites para que su sustituta pueda asumir sus
fUNCiONES, --=--—--—cem- e m oo - remo -

(iv) Los gastos que origine la
sustitucién ser&n a costa de la Sociedad Gestora

renunciante, y en ningin caso podri&n imputarse al

(v) La sustitucidén deberd ser publicada,
en el plazo de quince dias, mediante un anuncio en
dos diarios de difusién nacional y en el boletin
del mercado secundario organizado en que coticen
los Bonos emitidos por el Fondo. Asimismo, la

Sociedad Gestora debera notificar dicha sustitucidn

8G5058844




a las Agencias de Calificacién, --------c-muo___

Sustitucidn forzosa, --ee=w-—--mmo oo

(i) Cuando la Sociedad Gestora hubiera sido
declarada en concurso deberi proceder a encontrar
una sociedad gestora que la sgustituya, segin lo
previsto en el epigrafe anterior. ~=-----c-ee-oo----

(ii)Siempre que en el caso previsto en el
apartado anterior hubiesen transcurrido cuatro
meses desde que tuvo lugar el evento determinante
de la sustitucidén y no se hubiere encontrado una
nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de 1la
gestidén se procederd a la liquidacién anticipada
del Fondo y a la amortizacidn de los Bonos emitidos
con cargo al mismo y de los préstamos, de acuerdo
con lo previsto en el Folleto., -----wwoemommoomon

La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los
documentos piblicos Yy privados que fueran
necesarios para proceder a su sustitucidn por otra
sociedad gestora, de conformidad con el régimen
previsto en los péarrafos anteriores de esta
Estipulacidn. La sociedad gestora sustituta deberéa
quedar subrogada en los derechos y obligaciones
que, en relacidén con el Folleto, correspondan a la

Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora
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debera entregar a la sociedad gestora sustituta
cuantos documentos y registros contables e
informaticos relativos al Fondo obren en su poder. -
4.2 Remuneracién a favor de la Sociedad
Gestora por el desempeifio de sus funciones.---------
En contraprestacién por las funciones a
desarrollar por la Sociedad Gestora, el Fondo
satigfard a la misma una comisién de administracidn
compuesta por: -------=------=--rm----wsTooso—esoos
(1) Comisién inicial por importe de setenta
mil (70.000,00) euros que sera devengada a la
constitucién del Fondo y satisfecha en la Fecha de
Desembols)., --=---—-‘----semr-—— e er—————e—o
(ii) Comisién periddica igual al 0,0155% anual
que se devengara sobre los dias efectivos
transcurridos de c¢ada Periodo de Devengo de
Intereses, desde la fecha de constitucidén del Fondo
hasta la extincién del mismo, Yy se pagard
trimestralmente por periodos vencidos en cada una
de las Fechas de Pago, calculdndose sobre el Saldo
de Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos en la

Fecha de Pago anterior a la Fecha de Pago

8G5058845




correspondiente, La comisidn periddica

correspondiente a la primera Fecha de Pago se
devengard desde la fecha de constitucién del Fondo
Y se calculard sobre el importe nominél de 1la
Emisidn de BONOS. -----~=-c--mmmmmm e

El cdlculo de la comigién a pagar en una Fecha

de Pago determinada se realizard con arreglo a 1la

c - 0,0155 ~d
100 360
donde: =------- - oo
C= - Comisién a pagar en una Fecha de Pago
determinada. =-----s-c---- oo e
B = Saldo de Principal Pendiente de 1la

Emisidén de Bonos en la Fecha de Pago anterior.-----
d = Namero de dias transcurridos durante el
Periodo de Devengo de Intereses que corresponda.---
En todo caso, el importe de 1la comisién
periddica en cada una de las Fechas de Pago no
podrad ser superior ni inferior, respectivamente, a
los importes méximo y minimo que a continuacidén se
determinan., ~=====s s oo oo mn .
a) Importe méximo de treinta y cinco mil
(35.000,00) @UYOS.m==wmc oo e e e mmmm e oo

Excepcionalmente, la comigién periddica maxima
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correspondiente la primera Fecha de Pago se
devengara desde la fecha de constitucidn del Fondo

calculandose sobre los dias efectivos transcurridos

d
IC max = 35.000,00 x —
920

ICmax= Importe comisidén peridédica méximo a
pagar en la primera Fecha de Pago. ---------------
d = Nimero de dias transcurridos desde la
fecha de constitucién del Fondo hasta la primera
Fecha de Pago., =-------w=mrr-----—-—-—u-oo-o——e-o-
b) Importe minimo de seis. mil (6.000,00)
euros. En el caso de que durante el periodo de
vigencia del Fondo, el indice Nacional General de
Precios al Consumo publicado por el Instituto
Nacional de Estadistica correspondiente a cada aifio
natural, experimentara una variacidn positiva, el
- importe minimo anual se revisard acumulativamente
en la misma proporcién, a partir del afio 2009
inclusive y con efectos desde el dia 1 de enero de
cada afl0. --—-—==-"F---Eemo e m s sme————ssom -

Si en una Fecha de Pago el Fondo no dispusiera




de liquidez suficiente para satisfacer la comisién

citada, la cantidad debida generara un interés
igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
para el Periodo de Devengo de Intereses
correspondiente, que se abonard en la siguiente
Fecha de Pago, de conformidad con el Orden de
Prelacidn de Pagog8.----------crmmmmm e

4.3 Subcontratacidn., ----------mmmm

La Sociedad Gestora estard facultada para
subcontratar o delegar en terceras personas de
reconocida solvencia y capacidad, la prestacién de
cualquiera de los servicios que ha de realizar en
su funcidén de administracién y representacién legal
del Fondo, de acuerdo con lo establecido en el
Folleto, siempre que el subcontratista o delegado
haya renunciado a ejercitar cualquier accién de
demanda de responsabilidad contra el Fondo. En
cualquier caso, la subcontratacién o delegacién de
cualgquier servicio (i) no podrd suponer ningdn
coste o gasto adicional para el Fondo, (ii) habra
de ser legalmente posible, (iii) no darid lugar a
una revisidén a la baja de la calificacién otorgada
a cada una de las Series de Bonos, y (iv) sera

notificada a la CNMV, contando, caso de ser

(]
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legalmente necesario, con su autorizacién previa.

No obstante, cualquier subcontratacidn o
delegacidn, la Sociedad Gestora no quedara
exonerada ni liberada, mediante tal subcontrato o
delegacién de ninguna de las responsabilidades
asumidas en virtud del Folleto que legalmente le
fueren atribuibles o exigibles. -~-=---------------

Seccidén II. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL

5. ACTIVOS QUE AGRUPA EL FONDO.--------=-==-=-=-=--~

Los derechos de crédito que agrupa el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, son
Unicamente derechos de crédito de titularidad de
BBVA derivados de préstamos (los “Préstamos)
concedidos por BBVA a empresas (personas juridicas)
no financieras domiciliadas en  Espafia (los
“Deudores”), y en la emisién de bonos de
titulizacién (los “Bonos de Titulizacidn” o los
“Bonos”) destinada a financiar la adquisicidén de
los derechos de crédito sobre los Préstamos y cuya
suscripcién asegurada se efectfia por inversores

cualificados,~-r----------eecmo s memmm o

8G5058847



BBVA (la “Entidad Cedente”) es titular, entre
otrog, de los tres mil doscientos veintinueve
(3.229) Préstamos relacionados en los ANEX0S 5.1 y
5.2, que se adjuntan a la presente Escritura. Los
Préstamos relacionados representan a la fecha de
hoy un capital total vivo pendiente de reembolso de
mil cuatrocientos cincuenta millones mil
seiscientos treinta y cinco euros c¢on seis céntimos
(1.450.001.635,06 euros) . ---=--c-m-c-ooomeo————e.

Todos los Préstamos estaban incluidos en la
cartera de préstamos de BBVA seleccionados al 26 de
septiembre de 2007 para su cesién al Fondo a que
hace referencia el apartado 2 del Mdédulo Adicional
del Folleto y sobre la que se ha llevado a cabo la
verificacién de una serie de atributos de 1los
préstamos seleccionados, mediante una auditoria
elaborada segin la técnica de muestreo aleatorio.
Dicho Informe ha sido elaborado por la firma
Deloitte S.L., seglin se acredita por el Informe de
Auditoria de los préstamos, copia del cual se
adjunta como ANEXO 3 a la presente Escritura.------

La citada auditoria se ha realizado utilizando
técnicas de muestreo mediante el andlisis de un

ntmero de operaciones inferior (muestra) al del
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conjunto de la seleccién de préstamos (poblacidn)
que permiten obtener una conclusién sobre dicha
poblacién. La verificacidén versa sobre una serie de
atributos tanto cuantitativos como cualitativos
gsobre las operaciones de la muestra y, en concreto,
sobre: naturaleza del préstamo y del deudor,
titularidad, identificacién del deudor, transmisidn
de los activos, fecha de formalizacién del
préstamo, fecha de vencimiento del préstamo,
importe inicial del préstamo, saldo actual del
préstamo (capital pendiente), tipo de interés o
indice de referencia, diferencial del tipo de
interés, tipo de interés aplicado, retrasos en el
pago, situacibén concursal, y adicionalmente para

los  préstamos con garantia de hipoteca

inmobiliaria, formalizacidn del préstamo

d

hipotecario, direccién de la propiedad hipotecada,
* garantia hipotecaria, valor de tasacién y seguro de
dafios. Los préstamos seleccionados con errores
detectados en la verificacién de la muestra no
seran cedidos al Fondo pdr BBVA, ------==m-=--—-—-=-

Los resultados de la auditoria re recogen en



un informe elaborado por Deloitte.-----------------

Los Préstamos se clasifican atendiendo a las
garantias accesorias en: --------------memmman

(i) Cuatrocientos setenta y nueve (479)
préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria
cuyo valor capital total asciende a trescientos
noventa y seis millones ciento un mil setecientos
diecinueve euros con catorce céntimos
(396.101.719,14 euros), formalizados en escritura
piblica (los “Préstamos Hipotecarios”), sobre 1los
que sge ceden derechos de crédito en este acto al
Fondo mediante la emisién por BBVA y la suscripcidn
por el Fondo de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca segln se recoge en la presente
Estipulacién. Se adjunta como ANEXO 5.1 la relacién
de los Certificados de Transmisidn de Hipoteca, en
la que se recogen las caracteristicas concretas mas
relevantes de los mismos y. de los Préstamos
Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en 1la
Ley 2/1981 y en el Real Decreto 685/1982.~-~-w-wno--
(ii) Dos mil setecientos cincuenta (2.750)
préstamos sin garantia especial, garantizados
mediante prenda dineraria y/o de participaciones en

fondos de inversién, y/o con garantias personales
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de terceros, cuyo valor capital total asciende a
mil cincuenta y tres millones ochocientos noventa y
nueve mil novecientos quince euros c¢on noventa Yy
dos céntimos (1.053.899.915,92 euros), formalizados
en documento ptblico que tienen aparejada ejecucidn
(articulo 517 de la Ley de Enjuiciamiento Civil)
(Los “Préstamos no Hipotecarios”), sobre los que se
ceden en este acto derechos de crédito al Fondo
directamente sin la emisién de ningGn titulo. Se
adjunta como ANEXO 5.2 la relacidén de los Préstamos
no Hipotecarios, en la que se recogen las
caracteristicas concretas mas relevantes de los
MiSMOS.-==~-=-=-—===mr—-==—--———===

En presente Seccidn en el resto de la presente
Escritura el término “Préstamos” se utiliza para

hacer referencia conjuntamente a los Préstamos no

¢

Hipotecarios y a los Préstamos Hipotecarios o a los
. Certificados de Transmisién de Hipoteca que
instrumentan la cesién de estos Gltimos.-----------

Los términos y condiciones de la cesidén de los
Préstamos se recogen en las siguientes

Estipulaciones de esta Seccidén II.---- =-----=-----



5.1 EMISION DE LOS CERTIFICADOS DE TRANSMISION
DE HIPOTECA, --== mtm-co-eo e cccmcmecmmmmmmma e

BBVA emite en este acto cuatrocientos setenta
y nueve (479) certificados de transmisidén de
hipoteca (los “Certificados de Transmisién de
Hipoteca”) que instrumentan la cesién al Fondo en
este acto de los derechos de crédito sobre los
cuatrocientos setenta y nueve (479) Préstamos
Hipotecarios, cuyo valor capital total asciende a
trescientos noventa y seis millones ciento un mil
setecientos diecinueve euros con catorce céntimos
(396.101.719,14 €UXO8) c-—=rmmmmmmm e mmea e

La cesidén de los derechos de crédito sobre
cadd Préstamo Hipotecario y la emisién del
corregpondiente Certificado ~ de Transmisién de
Hipoteca se realiza por el 100 por ciento del
principal pendiente de reembolso y de los intereses
ordinarios y de demora, asi como por la totalidad
de cualesquiera otras cantidades, bienes o derechos
provenientes de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios, excluidas las comisiones establecidas
en cada uno de 1los Préstamos Hipotecarios que
permanecerdn en beneficio de BBVA, conforme se

detalla en la Estipulacién 8 siguiente.------------
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Los Certificados de Transmisién de Hipoteca se
emiten por BBVA al amparo de la disposicidn
adicional quinta de la Ley 3/1994 en la redaccidn
dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002 y con
sujecién a lo dispuesto en la legislacidn sobre el
Mercado Hipotecario, en su redaccidn vigente, Ley
2/1981, de 25 de marzo, de Regulacidén del Mercado
Hipotecario (la “Ley 2/1981"), Real Decreto
685/1982, de 17 de marzo, por el que se desarrollan
determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de regulacién del Mercado Hipotecario,
modificado por el Real Decreto de 1289/1991, de 2
de agosto, por el que se modifican determinados
articulos del Real Decreto 685/1982 (el “Real
Decreto 685/1982"), Y demas disposiciones
aplicableg.-- ------====-------c-cc--rm-—-——meam—nos

Se adjunta como ANEXO 5.1 la relacidén de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, en la que
se recogen las caracteristicas concretas mas
relevantes de 1los mismos y de 1los Préstamos
Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en la

Ley 2/1981 y en el Real Decreto 685/1982. ---------

8G5058850




5.1.1 Representacién de los Certificados de

Transmisidn de Hipoteca y depdsito de los mismos. - -
Los Certificados de Transmisidén de Hipoteca se
representan en un titulo nominativo maltiple, que
contiene las menciones minimas que para las
participaciones hipotecarias se recogen en el
articulo 64 del Real Decreto 685/1982, junto con
los datos registrales de los inmuebles hipotecados
en garantia de los Préstamos Hipotecarios. --------
Se incorpora como documento unido a la
presente Escritura fotocopia del titulo mGltiple de
los Certificados de Transmigidn de Hipoteca,
figurando como ANEXO 6. El titulo miltiple aparece

firmado por el representante de Banco Bilbao

Vizcaya - Argentaria, S.A., cuya firma aparece
legitimada por mi, vy que entrego al propio
compareciente.----------------—-~-~-~--~--“~---“~----—----—--

Tanto para los supuestos de tener que efectuar
la sustitucidédn de algln Certificado de Transmisidn
de Hipoteca, como para el caso de que se proceda
por la Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, a la ejecucién de un Préstamo
Hipotecario, seglin lo previsto en la Estipulacién

10.7, como, 8i procediéndose a la Liquidacidn
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Anticipada del Fondo, en los supuestos y con las
condiciones de la Estipulacidén 3.1, haya de tener
lugar la venta de los citados Certificados de
Transmisién de Hipoteca, BBVA se compromete a
fraccionar, en su caso, cualquier titulo mltiple
en tantos titulos individuales o maltiples como
fueren necesarios, a sustituirlo o canjearlo para
la consecucién de las anteriores finalidades. -----
El titulo mdltiple representativo de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y, en su
caso, los titulos unitarios en los que aquellos se
fraccionen gquedan depositados en BBVA, regulandose
las relaciones entre el Fondo y BBVA por el
Contrato de Administracién de los Préstamos Yy
Depbésito de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca que se otorga entre BBVA y la Sociedad
Gestora en representacién y por cuenta del Fondo.
- Dicho. depdsito se constituird en beneficio del
Fondo de forma que BBVA custodiard losg Certificados

de Transmisién de Hipoteca depositados, siguiendo

instrucciones de la Sociedad Gestora., --- -------=--

5.1.2 Otras consideraciones con relacidén a los




Certificados de Transmisién de Hipoteca.--- -------

Conforme a lo que establece el Real Decreto
685/1982, los Certificados de Transmisién de
Hipoteca seran transmisibles mediante declaracién
escrita en el mismo titulo y, en general, por
cualquiera de los medios admitidos en Derecho,
estando limitada su adquisicidén o tenencia a
inversores institucionales sin que puedan ser
adquiridas por el piblico no especializado, de
conformidad con lo previsto en el articulo 64.6 del
Real Decreto 685/1982. Tanto la transmisién como el
domicilio del nuevo titular, deber&n notificarse
por el adquirente a la entidad emisora.------------

El transmitente no responderd de la solvencia
de la entidad emisora ni de 1la del Deudor del
Préstamo Hipotecario, como tampoco de la
suficiencia de la hipoteca que lo garantice.-------

BBVA, en cuanto entidad emisora, llevaria un
libro especial en el que anotarxrd los Certificados
de Transmisién de Hipoteca emitidos y los cambios
de domicilio que le hayan sido notificados por los
titulares de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, haciendo constar, asimismo, (1) las

fechas de formalizacidén y vencimiento de 1los
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Préstamos Hipotecarios, el importe de los mismos y
la forma de 1liquidacién; y (ii) los = datos
registrales de las hipotecas que garantizan 1los
Préstamos Hipotecarios.---------------wuormmm----—u-
6. CESION DE LOS ACTIVOS AL FONDO.----~------- -
6.1 CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO SOBRE
LOS PRESTAMOS HIPOTECARIOS: SUSCRIPCION DE LOS
CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA, ------=~---= -
La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, suscribe integramente, en este
acto, los cuatrocientos setenta y nueve (479)
Certificados de Transmisiém de Hipoteca cuyo valor
capital total asciende a trescientos noventa y seis
millones ciento un mil setecientos diecinueve euros
con catorce céntimos (396.101.719,14 euros) a que
gse refiere 1la Estipulacién 5.1 anterior, con
sujecidén a los términos y condiciones que se
recogen en esta Escritura. Se adjunta como ANEXO
5.1 de la presente Escritura la relacidén de 1los
Certificados de Transmisién de Hipoteca que se
emiten y suscriben en este acto, en la que se

recogen las caracteristicas concretas mas




relevantes de los mismos y de los Préstamos

Hipotecarios de conformidad con lo dispuesto en la
Ley 2/1981 y en el Real Decreto 685/1982.,----------
La  suscripcién de los Certificados de
Transmigsidn de Hipoteca es efectiva desde este mismo
dia de otorgamiento de la presente Egcritura.------
Dado ¢ue la suscripciédn y tenencia de 1los
Certificados de Transmisién de  Hipoteca se
restringe a inversores ingtitucionales o)
profesionales Y el caracter de inversor
institucional del Fondo y la suscripcidn por él de
los Certificados de Transmisidn de Hipoteca, a los
efectos del parrafo segundo del articulo 64.6, del
Real Decreto 685/1982, la emigiédn de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca no seré
objeto de nota marginal en cada inscripcidédn de 1la
hipoteca correspondiente a cada uno de los
Préstamos Hipotecarios, en el Registro de 1la
Propiedad.---«--ccccmcmrcmm e
6.2 CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO SOBRE
1L.0S PRESTAMOS NO HIPOTECARIOS. ~-~--=mecmmmeo——mmmo
BBVA vende en este acto a la Sociedad Gestora
que en nombre y por cuenta del Fondo, adquiere los

derechos de crédito sobre logs dos mil setecientos
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cincuenta (2.750) Préstamos no Hipotecarios por un
capital total de mil cincuenta y tres millones
ochocientos noventa y nueve mil novecientos quince
euros con noventa y dos céntimos (1.053.899.915,92
euros) que corresponden al 100 por ciento del
capital vivo pendiente de reembolso de cada uno de
los Préstamos no Hipotecarios cedidos, con sujecidn
a los términos y condiciones que se recogen en la
presente Escritura. Se adjunta como ANEXO 5.2 a la
presente Escritura la relacién de dos mil
setecientos cincuenta (2.750) Préstamos no
Hipotecarios que se ceden y trasmiten en este acto,
en la que se recogen las caracteristicas concretas
més relevantes de los mismos gque permiten su
identificacidén.,--=-~-----~--

La cesién de los derechos de crédito de los
Préstamos no Hipotecarios ese efectiva desde este
mismo dia de otorgamiento de la presente Escritura. -

6.3 Precio de venta o cesidén de los derechos
de crédito sobre los Préstamo. ---------=-----------

El precio de venta o cegién de los Préstamos

es a la par del capital o de cada uno de los tres



mil doscientos veintinueve (3.229) Préstamos
correspondientes. El1 precio total que el Fondo
representado por la Sociedad Gestora debera pagar a
BBVA por la cesién de los Préstamos serid el importe
equivalente a la suma de (i) el valor nominal del
capital o principal pendiente de reembolso de cada
uno de los Préstamos, 0% (ii) los intereses
ordinarios devengados y no vencidos, desde la
ltima fecha de liquidacidén de intereses, anterior
o igual a la fecha de cesién, y, en su caso, los
intereses vencidos y no satisfechos de cada uno de
los Préstamos a la fecha de cesidn (los “intereses
COXTLIdOS” ) i mmm e e e e oo
6.3.1 Pago del precio.-------=----cmmmmcmnn---
El pago del precio total por la cesidn de los
derechos de crédito sobre los Préstamos lo abonara
la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, de la
siguiente forma: --------"-“";eemeem oo
1. La parte por importe de mil cuatrocientos
cincuenta millones mil seiscientos treinta y cinco
euros con seis céntimos (1.450.001.635,06 euros) a
que asciende el valor nominal del capital de 1los
3.229 Préstamos, epigrafe (i) de la Estipulacidn

6.3 anterior, la satisfarid el Fondo en la Fecha de
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Desembolso, valor ese mismo dia, una vez duede
efectuado el desembolso por la suscripcién de la
Emizgién de Bonos, mediante orden cursada por la
Sociedad Gestora a BBVA para que proceda a cargar
en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del
Fondo. BBVA no percibira intereses por el
aplazamiento del pago hasta la Fecha de
DesembOlS0 ., ~m-——--s e e e e s e oo m s s M s e e — -
2. La parte del precio correspondiente a los
intereses corridos de cada uno de los 3.229
Préstamos, epigrafe (ii) de la Estipulacidén 6.3
anterior, la satisfara el Fondo en cada una de las
fechas de cobro correspondientes a la primera fecha
de liquidacidén de intereses de cada uno de 1los
Préstamos, o, en caso de sér anterior, a la fecha
en que fueren satisfechos por el Deudor, posterior
a la fecha de cegidn de los Préstamos, s$in sujecidn
- al Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.----------
En caso de que fuera resuelta la constitucidn

del Fondo y, consecuentemente, la cesidén de los

derechos de crédito sobre los Préstamos conforme a

lo previsto en la Estipulacién 3.2.(v) de la




presente Escritura, (i) se extinguirid la obligacidn
de pago del precio total por parte del Fondo por la
cesién de 1los derechos de crédito sobre los
Préstamos, (ii) la Sociedad Gestora estara obligada
a restituir a BBVA en cualesquiera derechos que se
hubieran devengado a favor del Fondo por la cesidn
de los derechos de crédito sobre los Préstamos.----
7. TERMINOS DE LA CESION DE LOS DERECHOS DE
' CREDITO SOBRE LOS PRESTAMOS.-----------comocoooon
1. La cesidn de los derechos de crédito sobre
los Préstamos es plena e incondicional y por la
totalidad del plazo remanente desde la fecha de
constituciénldel Fondo hasta el vencimiento de cada
PréstamoO. === = o m oo
La Entidad Cedente responde ante el Fondo de
la existencia y legitimidad de los Préstamos, asi
como de la personalidad con la que efectia la
cesioén, en la misma medida que sefialan 1los
articulos 348 del Cbédigo de Comercio y 1.529 del
Cédigo Civil, pero no responde de la solvencia de
los Deudores.-------- e i e
La Entidad Cedente no corre con el riesgo de
impago de 1los Préstamos y, por tanto, no asume

responsabilidad alguna por el  impago de 1los
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Deudores, ya sea de principal, de los intereses o
de cualquier otra cantidad que los mismos pudieran
adeudar en virtud de los Préstamos, ni asume la
eficacia de las garantias accesorias a log mismos.
cualquier otra forma,

Tampoco asume, en

responsabilidad en garantizar directa o
indirectamente el buen fin de la operacidn, ni
otorga garantias o avales, ni incurre en pactos de
recompra o de sustitucién de los Préstamos,
excepcién hecha de lo previsto en la Estipulacidn 9
de la presente Escritura.------------===-=---------~-
2. La cesién de los derechos de crédito sobre
el Préstamo se realiza por la totalidad del capital
vivo pendiente de reembolso a la fecha de cesidn
que es la de constitucidén del Fondo y por la
totalidad de los intereses ordinarios y de demora
de cada Préstamo que es objeto de cesidn.---------
3. Los derechos del Fondo  sobre los
Préstamos se devengan a su favor desde esta fecha
de cesidn y constitucidédn del Fondo. En concreto y

sin que ello tenga cardcter limitativo sino

meramente enunciativo, la cesidn conferira al Fondo

8G5058855



los siguientes derechos en relacidn con cada uno de
los Préstamog: ----------- -
a) A percibir la totalidad de las cantidades

que se devenguen por el reembolso del capital o
principal de los Préstamos. ------e-mco-mommmmooooo-
b) A percibir la totalidad de las cantidades
que se devenguen por los intereses ordinarios sobre
el capital de 1los Préstamos. Los intereses
ordinarios incluirdn ademds los intereses de cada
uno de los Préstamos devengados y no vencidos desde
la dltima fecha de 1liquidacidén de intereses,
anterior o igqual a la fecha de cesidén y, en su
caso, los intereses vencidos y no satisfechos a esa
misma fecha. -----------cmmmcme oo
¢) A percibir la totalidad de las cantidades
que se devenguen por los intereses de demora de los
Préstamos. --------------mrmmemm e
d) A percibir cualesquiera otras cantidades,
bienes, valores o derechos que sean percibidos en
pago de ©principal, intereses 0 gastos de los
Préstamos, tanto por el precio de remate o importe
determinado por resolucidén judicial o procedimiento
notarial en = la ejecucién de 1las garantias

hipotecarias o no hipotecarias, c¢omo por la
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enajenacién o explotacién de los inmuebles, bienes
o valores adjudicados o, como congecuencia de las
citadas ejecuciones, en administracién y posesidn
interina de los inmuebles, bienes o valores en
proceso de ejecucidn, ------------------w--ooo---o-

e) A percibir todos los posibles derechos o
indemnizaciones por los Préstamos que pudieran
resultar a favor de la Entidad Cedente derivadas de
los mismos, incluyendo los derivados de los
contratos de seguro de dafios aparejados, en su
caso, a los Préstamos Hipotecarios que son también
cedidos al Fondo, y los derivados de cualquier
derecho accesorio a los Préstamos, excluidas las
comisiones que pudieran estar establecidas para
cada uno de los Préstamos gue permaneceran en
beneficio de la Entidad Cedente.----------=--=------

4. En el supuesto de amortizacidn anticipada
de los Préstamos por reembolso anticipado total o
pércial del capital no tendrid lugar la sustitucidn
de los Préstamos no Hipotecarios ni de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca afectados.-

5. Los derechos del Fondo resultantes de los




Préstamos estén vinculados a los pagos realizados

por los Deudores, y por tanto quedan directamente
afectados por la evolucidn, retrasos, anticipos o
cualquier otra incidencia de los Préstamos.--------

6. Serdn de cuenta del Fondo todos 1los
posibles gastos o costas que pudieran resultar por
cuenta de 1la Entidad Cedente derivados de las
actuaciones recuperatorias en caso de
incumplimiento de las obligaciones por parte de los
Deudores, incluido el ejercicio de 1la accidn
ejecutiva contra éstos.-------cceemm e

7. En caso de renegociaciédn consentida por la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, de log Préstamos, o de sus vencimientos,

la modificacidn de las condiciones ‘afectarid al

7.1. BBVA, otorga en este acto un poder
irrevocable, tan amplio <y bastante como sea
necesario en Derecho para que la Sociedad Gestora,
actuando en nombre y representacién de BBVA pueda
requerir notarialmente al Deudor de cualquiera de
los Préstamos y, en su caso, a terceros garantes,
el pago de su deuda.------------rFmrmee e n

8. Hasta el otorgamiento de 1la presente




09/2007
od

@

D
]

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

d ’ 1"""'\1"‘:"\' =0
TIMBRE
DEL ESTADO

Escritura, BBVA es beneficiaria de los contratos de
seguro de dafios suscritos por 1los Deudores con
relacién a los inmuebles hipotecados en garantia de
los Préstamos Hipotecarios, hasta el importe de lo
asequrado, -==--------em--m oo e ser—————ssaoooo

BBVA formaliza en el mismo acto la cesidn
aparejada a la emisién de 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca de los derechos que le
corresponden como beneficiaria de dichos contratos
de seguro de dafios suscritos por 1los Deudores.
Corresponderan por tanto al Fondo, en cuanto
titular de 1los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, todas 1las cantidades que le hubiera
correspondido percibir a BBVA por este concepto.

Ni los titulares de los Bonos ni cualquier
otro acreedor del Fondo dispondrin de accidn alguna
contra los Deudores gque hayan incumplido sus
obligaciones de pago, siendo la Sociedad Gestora,
como representante del Fondo, quien ostentara dicha
accién en los términos descritos en la presente
Estipulacidn, =----------e--------ecmsemo oo ——eweo o

La cesidén por BBVA al Fondo de los derechos de

8G5058857




crédito sobre los Préstamos no serd comunicada ni a
los Deudores ni a los terceros garantes ni a las
compafiias aseguradoras con las gque los Deudores
pudieran haber suscrito, en su caso, los contratos
de seguro de dafios aparejados a los Préstamos
Hipotecarios subyacentes a los Certificados de
Transmisién de Hipoteca. En aquellos casos en los
que los Préstamos cuenten c¢on otras garantias
reales o personales de terceros distintas de 1la
hipoteca inmobiliaria, la cesidén tampoco seréd
notificada inicialmente al depositario de los
bienes, en el supuesto de que el mismo sea una
entidad distinta del Administrador, ni a los
fiadores de los Deudores. En aquellos Préstamos con
garantias reales en los que el depositario de los
bienes fuera el propio Administrador, é&ste se da
por notificado de 1la «cesién en 1la presente
Escritura.————————————————————-—~~————-j ———————————

No obstante, en caso de concurso, o indicios
del mismo, de intervencidén por el Banco de Espafia,
de liquidacidén o de sustitucién del Admihistrador o
porque la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podrad requerir al Administrador

para que notifique a los Deudores (y, en su caso, a



~MY9/2007
)
o

&1

PAPEL EXCLUSIVQ PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

8G5058858

los terceros garantes Yy a las compafiias
aseguradoras) la transmisién al Fondo de los
derechos de crédito sobre los Préstamos pendientes
de reembolso, asi como que los pagos derivados de
los mismos s6lo tendran cardcter liberatorio si se
efectan en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre
del Fondo. No obstante, tanto en caso de dque el
Administrador no hubiese cumplido la notificacidén a
los Deudores y, en $u caso, a los terceros garantes
y a las compafiias aseguradoras, dentro de los cinco
(5) Dias Habiles siguientes a 1la recepcidn del
requerimiento como en caso de concurso del
Administrador, seria la propia Sociedad Gestora,
directamente o, en su caso, a través de un nuevo
Administrador que hubiere designado, la que efectae
la notificacidédn a los Deudores Yy, en su caso, a los
terceros garantes y a las compafiias aseguradoras. -

De igual forma y en 169 mismos supuestos, la
Sociedad Gestora podrd requerir al Administrador
para llevar a cabo cuantos actos y cumplir con
cuantags formalidades sean necesarias, incluidas

notificaciones a terceros e inscripciones en los




registros contables pertinentes, con el fin de
garantizar la méxima eficacia de la cesidén de los
derechos de crédito sobre los Préstamos y de 1las
garantias accesorias frente a terceros, todo ello
en los términos que se describen en la Estipulacidn
10.7 de la presente Escritura. --------~-----remoemn

8. DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BBVA.---------

8.1 Manifestaciones de la Entidad Cedente.----

BBVA, como titular de los Préstamos hasta su
cesién al Fondo y como entidad emisora de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca, declara al

Fondo y a 1la Sociedad Gestora en 1la presente

(1)Que es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacibén vigente y
se halla inscrita en el Registro Mercantil y en el
Registro de Entidades de Crédito del Banco de
Espafia, y estd facultada para otorgar préstamos a
empresas y participar en el mercado hipotecario.---

(2)Que ni a la fecha de hoy, ni en ningin
momento desde su constitucidén, ha sido declarado en
concurso (o antiguas quiebra o suspensidén de

pagos), ni en ninguna situaciédn que, dando lugar a
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responsa?ilidad, pudiere conducir a la revocacidn
de la autorizacién como entidad de crédito.--------
(3)Que ha obtenido todas las autorizaciones
necesarias, incluidas las correspondientes de sus
drganos sociales y, en su caso, de terceras partes
a las que pueda afectar la cesidén de los Préstamos,
para efectuar la cesién de los derechos de crédito
sobre los Préstamos al Fondo y la emisidén de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, para
otorgar validamente la Escritura de Constitucidn
del Fondo, los contratos relacionados con la
constitucién del Fondo y cumplir los compromisos
asumidos. ----------e-rm--mmmo e —— o —mmom oo mm -
(4)Que dispone de cuentas anuales auditadas de
los tres fltimos ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2006, 2005 y 2004, que han sido
dépositadas en la CNMV y en el Registro Mercantil.
El informe de auditoria correspondiente a las
cuentas anuales del ejercicio 2006 no presenta
salvedades. ----m----merrm - eo-- oo mmom———
2. En relacidén con los Préstamos. ----------

(1)Que todos 1los Préstamos se encuentran

865058859




debidamente formalizados en documento puablico, vya
sea en escritura o en pdliza, y que BBVA conserva,
segin el caso, primera copia de la escritura
pGblica o de la péliza intervenida a disposicién de
la Sociedad Gestora. --r-m----mmmmoo e ..
(2)Que para su cesién al Fondo en su
constitucién, BBVA elegird de 1los préstamos
seleccionados i) aquellos préstamos que se
encuentren al corriente de pago o no tengan débitos
vencidos pendientes de cobro por un plazo superior
a un (1) mes y ii) por importe de menor a mayor del
principal pendiente agregado de cada deudor hasta
alcanzar un principal o capital total igual o
ligeramente superior a mil cuatrocientos cincuenta
millones (1.450.000.000,00) de euros. ---~=----—---
(3)Que todos 1los Préstamos existen y son
validos y ejecutables de acuerdo con la legislacidén
aplicable. —---mmmme o
(4)Que es titular en pleno dominio de 1la
totalidad de los Préstamos, libre de cargas y
reclamaciones, y no existe impedimento alguno para
la cesidén de los mismos. En este sentido 1los
respectivos documentos  piblicos (escritura o

péliza), que documentan los Préstamos no contienen
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¢lausulas que impidan su cesidén o en las que se
exija alguna autorizacién o comunicacidén para
llevar a cabo dicha cesidn. ----------------~=-----
(5)Que todos los Préstamos estan denominados
en euros y son pagaderos exclusivamente en euros.
(6)Que todos los Deudores en virtud de los
Préstamos son empresas (personas juridicas) no
financieras domiciliadas en Espafia. ------- [
(7)Que en la concesién de todos los Préstamos
y en la aceptacién, en su caso, de la subrogacidn
de ulteriores prestatarios en la posicidén del
prestatario inicial, ha seguido fielmente los
criterios de concesidn de crédito vigentes en cada
momento, y en este sentido, se recogen en el ANEXO
7 los criterios de concesién de créditos vy
préstamos a empresas vigentes en la actualidad.----
(8)Que no tiene conocimiento de la existencia
de litigios de cualquier tipo en relacidén con 1los
Préstamos que puedan perjudicar la validez vy
exigibilidad de los mismos, ---------------~-~~----
claramente

(9)Que los Préstamos estén

identificados en el sgistema informatico de BBVA




desde el momento de su concesidén o su subrogacidn a
favor de BBVA, y son objeto de administracidn,
andlisis y seguimiento por parte de BBVA de acuerdo
con los procedimientos habituales que tiene
establecidog. ~cemmmmmm e e
(10)Que, a la cgnstitucién del Fondo, BBVA no
ha tenido noticia de que cualquiera de los Deudores
de los Préstamos haya sido declarado en concurso, o
con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley
Concursal én quiebra o suspensién de pagos. -------
(11)Que, a la constitucidédn del Fondo, la suma
del Ssaldo Vivo de los Préstamos de un mismo Deudor
no es superior al 1,48% del Saldo Vivo de 1los
Préstamos, -—-------- - oo m oo aabsaaaas
(12)Que 1las garantias, en su caso, de los
Préstamos son validas y ejecutables de acuerdo con
la 1legislacién aplicable, y BBVA no tiene
conocimiento de existencia de ninguna circunstancia
que impida la ejecucidn de las garantias.----------
{13)Que, a la constiéﬁcién del Fondo, no tiene
conocimiento de haber recibido ninguna notificacidén
de amortizacidén anticipada total de los Préstamos.
(14)Que ninguno de los Préstamos tiene fecha

de vencimiento final posterior al 30 de abril de
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(15)Que no tiene conocimiento de que 1los
Deudores puedan oponerle excepciémn alguna al pago
de cualquier cantidad referida a los Préstamos.----

(16)Que, a la constitucidn del Fondo, cada uno
de los Préstamos ha tenido al menos el vencimiento
de una cuota que no estuviere impagada. -----------

(17)Que ninguna persona tiene wun derecho
preferente sobre el del Fondo, en cuanto titular de

log derechos de crédito sobre los Préstamos

(18)Que tanto la concesién de los Préstamos
como la cesidén de los derechos de crédito sobre los
mismos al Fondo y todos los aspectos con ello
relacionado, son actos ordinarios de la actividad
empresarial de BBVA y se han realizado en
condiciones normales.---------s==scccr-———--ceo-m-

(19)Que desde el momento de su concesidén o su
subrogacién a favor de BBVA, los Préstamos han sido
administrados y estén siendo administrados por BBVA
de acuerdo con los procedimientos habituales que

tiene establecidos.------====-------------------u-~
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(20)Que los datos y la informacién relativos a

los préstamos seleccionados para su cesidn al Fondo
recogidos en el apartado 2.2.2 del M&6dulo Adicional
del Folleto, reflejan fielmente la sgituacidén a la
fecha a la que corresponden y son correctos.-------

(21)Que el capital o principal de todos los
Préstamos ha sido totalmente dispuesto por el
[N b e o g e N

(22)Que conforme a sus registros internos,
ninguno de los Préstamos concedidos, en su caso, a
promotores inmobiliarios estd financiando la
construccidn o rehabilitacién de viviendas vy/o
inmuebles comerciales o industriales destinados
para la venta, sino que esta financiando
actividades distintas a las citadas en la presente
declaracién. Y que ninguno de 1los Préstamos
corresponde a operaciones de arrendamiento
financiero.--«-ccmmmuea. g U

(23)Que todos 1los Préstamos constituyen una
obligacidén valida y vinculante de pago para el

Deudor correspondiente, exigible en sus propios

(24)Que las obligaciones de pago de todos los

Préstamos se realizan mediante domiciliacidén en una
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cuenta abierta en BBVA. . ----~----r----ooorm—oo——mwnm oo

(25)Que ninguno de los Préstamos contemplan
cldusulas que permitan el diferimiento en el pago
periédico de intereses y en la amortizacidn del
principal, distinto de la carencia del reembolso
del principal que pudiera existir a la fecha de
formalizacién de cada Préstamo.-------------===-~~~-

(26)Que ninguno de los Préstamos son prdrroga
o reinstrumentacién de préstamos previos en
situacidén de mMOra.------==-~m-F---eesoo-- - —ssmmro——

3. En relacién con los Certificados de
Transmisidn de Hipoteca Yy los Préstamos
HipotecarioS.------ww-c-mcccrocommm oo m e -

(1)Que los datos relativos a los Préstamos
Hipotecarios y a los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, representados en un titulo nominativo
mGltiple, reflejan exactamente la situacidn actual
de los mismos y son correctos y completos.-----~----

(2)Que 1los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca se emiten de acuerdo con lo establecido
por la disposicién adicional quinta de la Ley

3/1994 en la redaccién dada por el articulo 18 de




la Ley 44/2002, y demids normativa aplicable.------
(3)Que todos los Préstamos Hipotecarios estén
garantizados por hipoteca inmobiliaria constituida
sobre inmuebles que pertenecen en pleno dominio y
en su totalidad al respectivo hipotecante, no
teniendo conocimiento BBVA de que los mismos se
encuentren afectos a prohibiciones de disponer,
condiciones resolutorias o] cualquier otra
limitacién de dominio ni de 1la existencia de
litigios sobre la titularidad de dichos inmuebles
que puedan perjudicar a las hipotecas.-----------
(4)Que todos los Préstamos Hipotecarios estén
formalizados en escritura pfliblica, y todas 1las
hipotecas se encuentran debidamente constituidas e
inscritas en los correspondientes Registros de la
Propiedad. La inscripcidédn de los inmuebles
hipotecados estd vigente 1y sin contradiccién
alguna, de acuerdo con la normativa aplicable.-----
(5)Que los Préstamos Hipotecarios no relnen
ninguna de las caracteristicas de los créditos
excluidos o restringidos por el articulo 32 del
Real Decreto 685/1982.~-mmmm e c e e o -
(6)Que los inmuebles hipotecados en virtud de

los Préstamos Hipotecarios no corresponden ni se
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hallan incursos en la situacién de bienes excluidos
para ser admitidos en garantia conforme al
articulo 31 del Real Decreto 685/1982. ----------=-<

(7)Que todos los bienes inmuebles hipotecados
(i) estédn situados en Espaiia, (ii) han sido objeto
de tasacién por entidades debidamente facultadas al
efecto y aprobadas por BBVA, estando acreditada
dicha tasacidén mediante la correspondiente
certificacién, y (iii), en el caso de bienes
inmuebles que corresponden a edificaciones, su
construccién ya estd terminada. -----------=-"---°"<

(8)Que las escrituras plblicas por las due
estan formalizados los Préstamos Hipotecarios
determinan que mientras éstos no estén totalmente
reembolsados el Deudor queda obligado a tener
asegurados los inmuebles hipotecados del riesgo de
incendios y otros dafios durante la vigencia del
contrato, al menos en las condiciones minimas
exigidas por la legislacién vigente reguladora del
mercado hipotecario.--=----------==----=----==----=--

(9)Que 1los Préstamos Hipotecarios no estan

instrumentados en titulos valores, ya sean
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nominativos, a la orden o al portador, distintos de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca que se
emiten para ser suscritos por el Fondo.-----w------
(10)Que los Préstamos Hipotecarios no estan
afectos a emisién alguna de bonos hipotecarios,
participaciones hipotecarias o certificados de
transmisién de hipoteca, distinta de la emisién de
los Certificados de Transmisidén de Hipoteca.------
(11)Que no tiene conocimiento de la existencia
de ninguna c¢ircunstancia que impida la ejecucién de
la garantia hipotecaria.------meecoommm ..l
(12) Que ninguna persona tiene derecho
preferente al Fondo sobre los Préstamos
Hipotecarios en cuanto titular de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca.----m-=-c--mmecooooooo..
(13)Que 1los Certificados de Transmisién de
Hipoteca se emiten por el mismo plazo que resta
hasta el vencimiento y por el mismo tipo de interés
de cada uno de los Préstamos Hipotecarios a que
COXLeSPONAAN . ~ === == == = m e e e e
9. Sustitucidén de los activos titulizados.----
Reglas previstas para la sgustitucién de
Préstamos o de los Certificados de Transmisgién de

Hipoteca, o, en su defecto, reembolso al Fondo.----
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1. En el supuesto de amortizacién anticipada
de los Préstamos por reembolso anticipado del
capital del Préstamo correspondiente, no tendra
lugar la sustitucidén de los Préstamos.------------

2. En el supuesto que durante toda la
vigencia de los Préstamos se advirtiera que alguno
de ellos no se ajustara a las declaraciones
contenidas en la Estipulacidén 8 de la presente
Escritura en el momento de la constitucién del
Fondo, BBVA se compromete, previa conformidad de la
Sociedad Gestora, a proceder de modo inmediato a la
subsanacién y, de no ser esto posible, a la
sustitucién o, en su caso, al reembolso de los
Préstamos afectados no sustituidos, mediante 1la
resolucidén automitica de la cesién de los derechos
de crédito sobre los Préstamos afectados y, en su
caso, la cancelacién del Certificado de Transmisidn
de Hipoteca correspondiente con sujecién a las
siguientes reglas: -------------------=---o---ssooo-

(i) La parte gque tuviera conocimiento de la
existencia de un vicio oculto, sea la Entidad

Cedente o la Sociedad Gestora, pondra en
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conocimiento de la otra parte tal circunstancia por

escrito. La Entidad Cedente dispondrd de un plazo
maximo de quince (15) Dias H&abiles desde 1la
recepcidn de la referida notificacién para remediar
tal circunstancia en el caso de que fuera
susceptible de subsanacién o para proceder a la
sustitucién de los Préstamos afectados, comunicando
a la Sociedad Gestora 1las caracteristicas de los
préstamos que propone ceder en sustitucién, que
deberdn cumplir con la declaraciones contenidas en
la Estipulacién 8 de la presente Escritura y ser
homogéneos en plazo residual, tipo de interés,
valor de principal pendiente de reembolso con los
Préstamos afectados y también de calidad crediticia
en términos de la relacién entre el principal
pendiente de reembolso y el valor de tasacién de la
propiedad o propiedades hipotecadas de los
Préstamos Hipotecarios a sustituir, de forma que el
equilibrio financiero del Fondo no se vea afectado
por la sustitucidn, asi como tampoco la
calificacién de 1los Bonos en relacién con lo
previsto en 1la Estipulacién 14 de la presente
Egscritura. Una vez haya tenido lugar la

comprobacidén por parte de la Sociedad Gestora de la
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idoneidad del préstamo o préstamos sustitutos vy
habiendo manifestado ésta a la Entidad Cedente de
forma expresa los préstamos aptos para la
sustitucién, ésta se llevard a cabo mediante la
resolucién de la cesidén de los Préstamos afectados
y, en su caso, la cancelacidén del Certificado de
Transmisién de Hipoteca correspondiente, y la
cesién simulténea de los nuevos préstamos y, en su
caso, la emisién de los nuevos certificados de
transmisién de hipoteca en sustitucibn.------------
La sustitucién se realizara en escritura
piblica con las mismas formalidades establecidas
para la cesién de los Préstamos a la constitucidn
del Fondo conforme a las caracteristicas concretas
de 1los nuevos préstamos objeto de cesidén. La
Sociedad Gestora entregar4 una c¢opia de la
escritura piiblica a la CNMV, a la entidad encargada
del registro contable de los Bonos y a las Agencias
de Calificacidn. --------ceermmom e m
(id) En caso de no procederse a la
sustitucién de los Préstamos afectados conforme a

la regla (i) anterior, se procederd a la resolucidn
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de la cesidén de 1los Préstamos afectados no
sustituidos y, en su caso, la cancelacién del
Certificado de Transmisidén de Hipoteca
correspondiente. Dicha resolucién se efectuara
mediante el reembolso, en efectivo, al Fondo por la
Entidad Cedente, del capital pendiente de reembolso
de los Préstamos afectadogs no sustituidos, de sus
intereses devengados y no pagados calculados hasta
la fecha de reembolso, asi como cualquier otra
cantidad que le pudiera corresponder al Fondo en
virtud de dichos Préstamos. --------—-rrcmmcmecu_u-
Dicha resolucién de la cesidn de los Préstamos
Yy, en su caso, la cancelacidén de los Certificados
de Transmisidn de Hipoteca serd comunicada a la
CNMV y a las Agencias de Calificacién.-------------
(iii) En caso de que se dieran los hechos
previstos en los puntos (i) y (ii) anteriores,
corresponderin a BBVA todos los derechos
provenientes de estos Préstamos que se devenguen
desde la fecha de sustituciédn o de reembolso al
Fondo © que se hubieran devengado y no hubieran
vencido, asi como los débitos vencidos y no
satisfechos a esa misma fecha. -----~---“cuu-----

3. En particular la modificacién por la
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Entidad Cedente, durante la vigencia de los
Préstamos, de las condiciones de éstos sin sujecidn
a log 1limites establecidos en 1la legislacidn
especial aplicable y en especial a los términos
pactados entre el Fondo, representado por la
Sociedad Gestora, Yy la Entidad Cedente en el
Folleto, en la Escritura de Constitucién y en el
Contrato de Administracidn, Y, por tanto,
absolutamente excepcional, supondria un
incumplimiento unilateral de la Entidad Cedente de
sus obligaciones que no debe ser soportado por el
Fondo ni por la Sociedad Gestora. ----------===----
Ante dicho incumplimiento, el Fondo, a través

de 1la Sociedad Gestora, podra (i) exigir la
correspondiente indemnizacién por dafios Y
perjuicios e (ii) instar la sustitucidén o reembolso
de los Préstamos afectados, de conformidad con el
- procedimiento dispuesto en el punto 2 anterior de
la presente Estipulacién, no suponiendo ello que la

Entidad Cedente garantice el buen fin de la

operacién, sino la necesaria reparacidén de los

efectos producidos por el incumplimiento de sus



obligaciones, de conformidad con el articulo 1.124
del CO6digo Civil. ---ec-mm i m e
Los gastos que las actuaciones para remediar
el incumplimiento de la Entidad Cedente originen
deben ser soportados por éste, sin  poder
repercutirse al Fondo o a la Sociedad Gestora. Esta
comunicard a la CNMV cada una de las sustituciones
o} reembolsos de Préstamos consecuencia del
incumplimiento de la Entidad Cedente, -------------
Seccidén III: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
PRESTAMOS Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS DE
TRANSMISION DE HIPOTECA. m-rm--=----mmceec—eemce e
10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
PRESTAMOS. =--=-~~rmmmmem;cmecmcmcmecmecae oo oo
La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacidn, que suscribe, en nombre Yy
representacién del Fondo, con BBVA, recoge la
informacién mas sustancial Yy relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacidén gque pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.--
BBVA, Entidad Cedente de los derechos de

crédito sobre los Préstamos que seran cedidos al
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ando, de conformidad con lo establecido en el
articulo 2.2.b) del Real Decreto 926/1998 v,
respecto de los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca, en el articulo 61.3 del Real Decreto
685/1982, conservara, como mandatario de la
Sociedad Gestora, la administracién y gestidn de
los Préstamos, regulandose por el Contrato de
Administracién de los Préstamos y Depdsito de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca (el
sContrato de Administracién”), las relaciones entre
BBVA y el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, en cuanto a la custodia y administracién
de los Préstamos y el depbsito de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca.---------==----w=------=~
BBVA (en cuanto a este Contrato el
“Administrador”), aceptard el mandato recibido de
la Sociedad Gestora y, por razdén a dicho mandato,
se compromete a lo siguiente: --------w-----------
(i) A ejercer la administracién y
gestién de los Préstamos adquiridos por el Fondo en
los términos del régimen y procedimientos

ordinarios de administracién y gestién establecidos
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en el Contrato de Administracidén.-------—————me---_-

(ii) A seguir administrando los
Préstamos, dedicando el mismo tiempo y atencién a
los mismos que el que dedicaria y ejerceria en la
administracién de sus propios préstamos vy, en
cualquier cago, en los términos previstos en el
Contrato de Administracidn. -----ee-ocemommmo o ___

(iii) A que los procedimientos que aplica
y aplicard para la administracién y gestién de los
Préstamos son y séguirén siendo conformes a las
leyes y normas 1legales en vigor que sean
aplicables. -------cemm e

(iv) A cumplir las instruccionegs que le
imparta la Sociedad Gestora con la debida lealtad.

(v) A indemnizar al Fondo por los dafios
Y perjuicios que puedan derivarse del
incumplimiento de las obligaciones contraidas, si
bien el Administrador no serid responsable de
aguellas actuaciones efectuadas siguiendo
instrucciones de la Sociedad Gestora. ------~-~~w---

El Administrador renuncia en cualguier caso a
los privilegios y facultades que la ley le confiere
en su condicién de gestor de cobros del Fondo, de

administrador de los Préstamos y de depositario de
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los correspondientes contratos, y, en particular, a
los que disponen 1los articulos 1730 y 1780 del

cédigo Civil y 276 del cédigo de Comercio. =--=----

10.1 Custodia de escrituras, pblizas,
documentos y archivog.-----=---------=-----ss=mTonnn
El Administrador mantendré todas las
escrituras, polizas, documentos Y registros

informiaticos relativos a los Préstamos bajo
custodia segura Yy RO abandonara la posesidn,
custodia o control de los mismos si no media el
previo consentimiento escrito de la Sociedad
Gestora al efecto, salvo cuando un documento le
fuere requerido para iniciar procedimientos para la
reclamacién de un Préstamo, o le fuere exigido por
cualquier otra autoridad competente informando a la
sociedad Gestora, --------=--=---sT-Soo-oooSToETTET

El Administrador facilitaré razonablemente el
acceso, en todo momento, a dichas escrituras,
pbdlizas, documentos Yy registros, a la Sociedad
Gestora o a los auditores del Fondo, debidamente
autorizados por ésta. Asimismo, i asi lo solicita

la Sociedad Gestora, facilitara, dentro de los dos
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(2) Dias H&abiles siguientes a dicha solicitud vy
libre de gastos, copia o fotocopia de cualquiera de
dichas escrituras, pélizas Yy documentos.------~---.

10.2 Gestidén de cobros, ~--=--eoooeoo__.___

El Administrador continuarad con 1la gestidn de
cobro de todas 1las cantidades que - correspondan
satisfacer por los Deudores derivadas de los
Préstamos, asi como cualquier otro concepto
incluyendo los correspondientes a los contratos de
seguro de dafios sobre los iﬁmuebles hipotecados en
garantia de los Préstamos Hipotecarios. El
Administrador pondrid la debida diligencia para que
los pagos que deban realizar los Deudores, sean
cobrados de acuerdo con los términos Yy condiciones
contractuales de los PréstamoS. ------me--oeoou___

Las cantidades que el Administrador reciba
derivadas de los Préstamos que correspondan al
Fondo las ingresard en su integridad al Fondo en la
Cuenta de Tesoreria el géptimo dia posterior al dia
en que fueren recibidas por el Administrador o, en
caso de no ser aquel un dia habil, el siguiente dia
hédbil y con fecha de valor del séptimo dia natural
posterior al dia en que fueren recibidas por el

Administrador, segln los términos Y condiciones

»




o

w

PAPEL EXCLUSIVEBARA DOCUMENTOS NOTARIALES

RN
TIMBRE
DEL ESTMN_')

establecidos. A estos efectos, se considerarén dias
hibiles todos los que lo sean con arreglo al sector
de banca de la ciudad de Madrid. -------=-----=----

No obstante, en caso de un descenso de la
calificacién de 1la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de P-1 o de A-2 segun las escalas de
calificacidén de Moody’'s y S&P, respectivamente, la
Sociedad Gestora, mediante comunicacién escrita
dirigida al Administrador, le cursara instrucciones
para que dichas cantidades las ingrese con
anterioridad en la Cuenta de Tesoreria pudiendo
llegar a ser incluso en el dia habil inmediatamente
posterior al dia en dque fueren recibidas por el
Administrador. En caso de un descenso de la
calificacién de 1la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador por
debajo de P-1, segln la escala de calificacidn de
Moody's, las cantidades recibidas por el
Administrador derivadas de los Préstamos las
ingresard al Fondo en la Cuenta de Tesoreria el

primer dia posterior al dia en que fueren recibidas
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por el Administrador, o, en caso de no ser agquel un

dia habil, el siguiente dia hébil, valor ese mismo

La Sociedad Gestora podrad cursar las mismas
instrucciones en caso de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Administrador
no estuviera calificada por Moody’s o S&P.---=-=-----

El Administrador en ningCn caso abonara
cantidad alguna al Fondo que no hubiere recibido
previamente de 1los Deudores en pago de los
Préstamos. ------commmmm e

10.3 Fijacidén del tipo de interés. -----------

En el caso de los Préstamos a tipo de interés
variable, sin perjuicio de su posible renegociacién
a un tipo de interés fijo, el Administrador
continuard fijando los tipos de interés aplicables
en cada uno de los periodos de interés conforme a
lo establecido en los correspondientes contratos de
Préstamo, formulando las comunicaciones Yy
notificaciones que é&stos establezcan al efecto.----

10.4 Informacidn. -=----cmmmme e

El Administrador debera comunicar
periédicamente a la Sociedad Gestora la informacién

relacionada con las caracteristicas individuales de
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cada uno de los Préstamos, con el cumplimiento por
los Deudores de las obligaciones derivadas para los
mismos de 1los Préstamos, con la situacidén de
morosidad, con las modificaciones habidas en las
caracteristicas de los Préstamos, y con las

actuaciones de requerimiento de pago en caso de

"

demora, las actuacioneg judiciales y de subasta de
inmuebles o bienes, todo ello por los
procedimientos y periodicidad establecidas en el
Contrato de Administracidén. ----------wrrr--—--weor---
Asimismo, el Administrador deberd preparar y
entregar a la Sociedad Gestora la informacidn
adicional que, en relacién con los Préstamos o los
derechos derivados de 1los mismos, 1la Sociedad
Gestora solicite y, en especial, la documentacidn
precisa para el inicio, en su caso, por la Sociedad
= Gestora, de acciones judicialeg.------===----------
* 10.5 Subrogacidén de los Préstamos.-----------
. El Administrador estaria  autorizado para
permitir sustituciones de la posicidn del Deudor en
los contratos de los Préstamos, 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 de concesidn de
préstamos, descritos en el ANEXO 7 a la presente
Escritura, y siempre que los gastos derivados de
esta modificacidn sean en su integridad por cuenta
de los Deudores. La Sociedad Gestora podrid limitar
total o parcialmente esta potestad del
Administrador o establecer condiciones a la misma,
cuando  dichas sustituciones ©pudieran afectar
negativamente las calificaciones otorgadas a los
Bonos por las Agencias de Calificacién.------------

En relacidén con los Préstamos Hipotecarios, el
Deudor hipotecario podra instar la subrogacién al
Administrador en los Préstamos Hipotecarios al
amparo de lo dispuesto en la Ley 2/1994. La
subrogacién de un nuevo acreedor en el Préstamo
Hipotecario y el consiguiente abono de la cantidad
adeudada produciran la amortizacidén anticipada del
Préstamo Hipotecario Yy del Certificado de
Transmisidén de Hipoteca correspondiente.-----------

10.6 Facultades y actuaciones en relacién con
procesos de renegociacidén de log Préstamos.--------

El Administrador no podra cancelar

voluntariamente los Préstamos © sus garantias por
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causa_distinta del pago del Préstamo, renunciar o
transigir sobre ellas, condonar los Préstamos en
todo 6 en parte o prorrogarlos,. ni en general
realizar cualquier acto que disminuya la eficacia
juridica o el valor econémico de los Préstamos o de
las garantias, gin perjuicio de que proceda a
atender las peticiones de los Deudores con igual
diligeﬁcia y procedimiento que si de préstamos
propios se tratase. ----------=-------eo-oooooomoe-

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora,
en su condicién de gestor de negocios ajenos y
atendiendo las solicitudes de los Deudores al
Administrador directamente o en el ejercicio de la
Ley 2/1994, podra dar instrucciones al
Administrador o autorizarle con caracter previo,
para que acuerde con el Deudor, en los términos Yy
condiciones previstos en esta Estipulacidén, la
novacién modificativa del Préstamo en cuestidn,
bien sea por la renegociacién del tipo de interés
bien por el alargamiento del plazo de vencimiento,
y siempre que para el caso de Préstamos

Hipotécarios no se perjudique el rango de la




hipoteca en virtud de dichas novaciones.-----------

Sin perjuicio de lo que seguidamente se
determina, toda novacién modificativa de un
Préstamo suscrita por el Administrador, se
producird exclusivamente con el consentimiento
previo de 1la Sociedad Gestora, en representacidn
del Fondo, conviniendo el Administrador en
solicitar dicho consentimieﬁto de la Sociedad
Gestora tan pronto como tenga conocimiento de que
un Deudor solicite una modificacién. No obstante,
la Sociedad Gestora autorizard inicialmente al
Administrador a entablar y a aceptar
renegociaciones del tipo de interés y alargamiento
del plazo de vencimiento de Jlos Préstamos, sin
necesidad del consentimiento previo de la Sociedad
Gestora, sujetas a los siguientes requisitos de
habilitacidn genérica: --------;ccmommmma L

a) Renegociacién del tipo de interés.-------

El tipo de interés de los Préstamos podra ser
renegociado con sujecién a las siguientes reglas y
limitaciones: ---=------mmmmmem .

1. En ningln caso, el Administrador podra
entablar por su propia iniciativa, sin que medie

solicitud del Deudor, renegociaciones del tipo de
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interés que puedan resultar en una disminucidén del
tipo de interés aplicable a un Préstamo. E1
Administrador deberd actuar en relacidén con dicha
renegociacién teniendo siempre presentes los
intereées del Fondo. ----=<~--==-=---s==--s------co-

2. El Administrador, sin perjuicio de

o

lo que se determina en el apartado 3 siguiente,
podra ienegociar la clausula del tipo de interés de
los Préstamos en unas condiciones que sean
congideradas de mercado y gque no sean distintas a
las que el propio Administrador estuviera aplicando
en la renegociacién o en la- concesidén de sus
créditos y préstamos tanto a tipo de interés
variable como fijo. A estos efectos, se considerard
tipo de interés de mercado el tipo de interés

ofrecido por el Administrador en el mercado espafiol

%4

para préstamos o créditos concedidos a empresas de

- M importe y demés condiciones sustancialmente
. similares al Préstamo., =-~---=-=-==-----==---=---

Lé Sociedad Gestora, en representacidn del

Fondo; podra, en cualquier momento durante la

‘vigencia del Contrato de Administraciodn, cancelar o




dejar en suspenso o modificar la habilitacién para

la renegociacién del tipo de interés por parte del
Administrador. =----meemoo e L _____

3. En ninglin caso 1la renegociacién
puntual del tipo de interés aplicable a un Préstamo
podréd efectuarse en caso que (i) la modificacién
sea a un tipo de interés variable con un indice de
referencia para su determinacién distinto del tipo
Euribor o Mibor o de los tipos o indice de
referencia del mercado hipotecario, establecidos en
el apartado 3 de la norma sexta bis de la Circular
n°. 8/1990, de 7 de septiembre, del Banco de
Espafia, y (ii) que el margen o diferencial medio
ponderado por el principal pendiente de vencimiento
de los Préstamos pendientes de reembolso (incluido
el margen que pudiera resultar de la renegociacién
a tipo de interés fijo segln lo previsto en el
apartado 4.(ii) siguiente) no sea superior a 50
puntos bésicos porcentuales sobre los tipos o
indice de referencia Euribor o Mibor. Para el caso
_de los Préstamos con indices de referencia
distintos a los tipos o indice Euribor o Mibor o
que sean a tipo de interés fijo, se estaria a lo

dispuesto en el apartado 4 siguiente para la
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homogeneizacién en términos de margen sobre un
indice de referencia Euribor o Mibor a los efectos
previstos en el presente apartado. ----------=-"---
4. A efectos del apartado 3 inmediatamente
anterior: --m-==-=-c-=--s---=-osososmoSoooooTEToETT ,
(i) Se congiderara como margen O diferencial
del Préstamo a tipo de interés variable con indice
de referencia distinto a los tipos © indices
Euribor o Mibor, el resultado de incrementar o
reducir el margen aplicable del Préstamo en la
diferencia entre las medias simples de los valores
de los tres (3) Gltimos meses, publicados por el
Banco' de Espafia, del (a) indice de referencia
correépondiente al Préstamo Yy del (b) indice
EURIBOR a un afio (Referéncia interbancaria a un
afio) . e e mm M mmm e mmemmmmm—mm——mm—m—eo oo
(ii) Se considerard como margen del Préstamo
novado a tipo de interés fijo, la diferencia entre
el tipo de interés fijo aplicable al Préstamo y el
tipo de interés fijo EURIBOR BASIS de la pantalla
de Reuters ISDAFIX2, o cualquier otra que pudiera

reemplazarla, correspondiente a las 11:00AM CET del

8G5058873




dia en que tenga efecto el nuevo tipo de interés
fijo correspondiente al plazo de la vida media del
Préstamo seg(n su nuevo calendario de amortizacidn.
En defecto de un tipo de interés fijo EURIBOR BASIS
al mismo plazo, éste se calculard por 1la
interpolacién lineal entre los tipos de interés
fijos EURIBOR BASIS a los plazos inferior vy
superior mis préximos a la vida media del Préstamo.

Cdlculo de la vida media de un Préstamo novado
a tipo de interés fijo: media de los plazos desde
la fecha de efectividad de la novacidén hasta cada
una de las fechas de liquidacién del Préstamo,
utilizando como ponderaciones los pesos de
principal a amortizar en cada fecha de liquidacién
conforme al sistema de amortizacién gque le sea de
aplicacién, sobre el importe del principal
pendiente de vencimiento, de acuerdo con la

siguiente expresidn: --=e---meo oL ___L________

14
T 365
Donde: -~---mmm oL
V = Vida media del Préstamo novado a tipo de
interés fijo expresada en afios. ~---=-c--cmecccmann
P = Principal a amortizar en cada fecha de

liquidacién conforme al sistema de amortizacién que
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le sea de aplicacibn. -----=---==-r------s=m--s
d = Nomero de dias transcurridos desde la
fecha de efectividad de la novacién hasta la fecha
de liquidacién correspondiente. -------==---==-"""-"
T = Principal pendiente de vencimiento a la
fecha de efectividad de la novacién. ----------- -
b) Alargamiento del plazo de vencimiento.----
La fecha de vencimiento final o de dltima
amortizacién de los Préstamos podrd ser postergada

(“alargamiento del plazo”) con sujecidén a las

(i) En ningGn caso el Administrador podra
entablar por su propia iniciativa, es decir, sin
que medie solicitud del Deudor, la modificacién de
la feéha del vencimiento final del Préstamo, de la
que pueda resultar un alargamiento del mismo. E1
Administrador deberad actuar en relacién con dicho
alargamiento teniendo siempre presentes los
intereses del Fondo. -----=--=---——===-—==---=----==

(ii) E1 importe a que ascienda la suma del
capital o principal cedido al Fondo de los

préstamos sobre los que se produzca el alargamiento
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del plazo de vencimiento no podr& superar el 10%
del importe nominal de la Emisién de Bonos.--------
(iidi) El alargamiento del plazo de wun

Préstamo concreto se podrd llevar a cabo siempre

a) Que, en todo caso, se mantenga o se
incremente la periodicidad de las cuotas de
amortizacién del capital o principal del Préstamo,
manteniendo el mismo sistema de amortizacién.------

b) Que la nueva fecha de vencimiento final o
Gltima amortizacién, sea como méximo el 30 de abril
de 2043 . - - -

La Sociedad Gestora, en representacidn del
Fondo, podra, en cualquier momento durante la
vigencia del Contrato de Administracién, cancelar o
dejar en suspenso o modificar la habilitacién para
el alargamiento del plazo por  parte del
Administrador.---=---rme oo L. ___

En caso de 1llegar a producirse cualquier
renegociacidén del tipo de interés de un Préstamo, o
de sus vencimientos, se procederd por parte del
Administrador a la comunicacién inmediata a la
Sociedad Gestora de las condiciones resultantes de

cada renegociacién. Dicha comunicacién se efectuari
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a través del fichero légico o informitico previsto
para la actualizacién de las condiciones de los
Préstamos. ——-—=--—-—-----==--=----S----cono-oro--Smooss

En caso de renegociacién consentida por la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta

del Fondo, del tipo de interés de los Préstamos o

4

de sus vencimientos, la modificacidn de las
condiciones afectar& al Fondo, -------==----==--=-=--
Los documentos contractuales que documenten la
novacién de los Préstamos renegociados seran
custodiados por el Administrador conforme a lo
establecido en el epigrafe 2 del presente apartado.
10.7 Accién contra los Deudores en caso de
impago de los Préstamos. ---=----=r---=-----------es
Actuaciones en caso de demora. ------===------

El Administrador aplicara igual diligencia y

o

procedimiento de reclamacidén de las cantidades

> debidas y no satisfechas de los Préstamos que al

"y

resto de los préstamos de su cartera.-------=-----°
En caso de incumplimiento de las obligaciones
de pago por el Deudor, el Administrador llevara a

cabo las actuaciones descritas en el Contrato de




Administracién, adoptando al efecto las medidas que

ordinariamente tomaria como si de préstamos de su
cartera se tratara y de conformidad con los buenos
usos y practicas bancarias para el cobro de las
cantidades adeudadas, viniendo obligado a anticipar
aquellos gastos que sean necesarios para llevar a
cabo dichas actuaciones, gin perjuicio de su
derecho a ser reembolsado por el Fondo. Quedan
incluidas, desde 1luego, en dichas actuaciones,
todas 1las judiciales y extrajudiciales que el
Administrador considere necesarias para la
reclamacidn y cobro de las cantidades adeudadas por
los Deudores o sus garantes.-----=-e-—-ommooeo -

Actuaciones judiciales. -----crcmmcmcaonnea——-

El Administrador, en virtud de la titularidad
fiduciaria de los Préstamos o en virtud del poder
que se cita en el parrafo siguiente, ejercitari las
acciones correspondientes contra los Deudores que
incumplan sus obligaciones de pago derivadas de los
Préstamos y, en su caso, contra los garantes. Dicha
accién deberd ejercitarse por los tramites del
procedimiento judicial de ejecucidén que corresponda
conforme a lo previsto en los articulos 517 vy

siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.------
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A los efectos anteriores y a los efectos de lo
previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la Ley
de Enjuiciamiento Civil, asi como para el supuesto
que fuese necesario, la Sociedad Gestora otorga en
este acto un poder tan amplio y bastante como sea
requerido en Derecho a favor de BBVA para que ésta,
actuando a través de cualesquiera de sus apoderados
con facultades bastantes a tales fines, pueda, de
acuerdo con las instrucciones de la Sociedad
Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, o bien
en nombre propio pero por cuenta de la Sociedad
Gestora como representante legal del Fondo,
requerir por cualquier medio judicial o
extrajudicial al Deudor de cualquiera de los
Préstamos y, en su caso, a los garantes, el pago de
su deuda y ejercitar la accidén judicial contra los
mismos, ademis de otras facultades requeridas para
el ejercicio de sus funciones como Administrador.
Estas facultades podrédn ampliarse y modificarse
mediante escritura en el caso de que fuere
necesario o conveniente.------------c-mo-——wm-o—-o~

El Administrador, con cardcter general, debera
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iniciar el procedimiento judicial que corresponda

8i, durante un periodo de tiempo de seis (6) meses,
el Deudor de un Préstamo que hubiera incumplido sus
obligaciones de pago no reanudase los pagos al
Administrador f éste, con el consentimiento de la
Sociedad Gestora, no lograra un compromiso de pago
satisfactorio para log intereses del Fondo. E1L
Adminigtrador, en todo caso, deberd proceder de
modo inmediato a la presentacién de la demanda
ejecutiva si la Sociedad Gestora, en representacidn
del Fondo, y previo andlisig de las c¢ircunstancias
concretag del caso, lo estimare pertinente.--------

Si hubieran transcurridos seis (6) meses desde
el impago mis antiguo, sin que el Deudor reanudase
los pagos o s8in que el Administrador, con el
consentimiento de la Sociedad Gestora, lograra un
compromiso de pago satisfactorio para los intereses
del Fondo, y el Administrador no hubiera presentado
la demanda ejecutiva sin motivo suficiente que lo
justificara, la Sociedad Gestora, en represertacién
del Fondo, procederd directamente al inicio del
procedimiento judicial correspondiente para la
reclamacidén total de la deuda. -----=ee--mmmmooooo-

En caso de paralizacién del procedimiento
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' seguido por el Administrador sin motivo suficiente

que lo justificara, la Sociedad Gestora, en
representacién del Fondo, podrd, en su caso,
subrogarse en la posicién de aquel y continuar con
el procedimiento judieial. -----=----=---=---="7meoT

Adicionalmente a 1las acciones judiciales
contra los Deudores por parte del Administrador
conforme a lo anteriormente establecido en la
presente Estipulacién, la Sociedad Gestora, en
representacién del Fondo, dispondrid también de
accién contra los Deudores que incumplan sus
obligaciones de pago derivadas de los Préstamos Yy,
en su caso, contra los garantes. Dicha accién
debera ejercitarse ‘por los tramites del
procedimiento judicial que corresponda conforme a
lo previsto en la Ley de Enjuiciamiento Civil,
cumpliendo, en su caso, los requisitos de
legitimacién que la habiliten para ello.-----------

Por si fuera legalmente preciso, y a los
efectos de lo dispuesto en la Ley de Enjuiciamiento
civil, BBVA ha otorgado en el punto 7.1 de 1la

Estipulacién 7 presente Escritura un poder
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irrevocable, tan amplio vy bastante como sea
necesario en Derecho, para que la Sociedad Gestora
pueda, actuando en nombre y en representacidn del
Fondo, requerir notarialmente al Deudor de
cualquiera de 1los Préstamos Y, €en su caso, a
terceros garantes, el pago de su deuda.----~------
1. Por lo que se refiere a los Préstamos
Hipotecarios, en caso de impago por parte de algln
Deudor, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta Yy
en representacién del Fondo, dispondrid de las
siguientes facultades previstas para las
participaciones hipotecarias en el articulo 66 del
Real Decreto 685/1982, y que son asimismo de
aplicacidn para los certificados de transmisidén de
hipoteca: === ---momm oL ..
(i) Compeler al Administrador para que inste
la ejecucidén hipotecaria. -------ec-oommae_______
(ii) Concurrir en igualdad de derechos con
BBVA, en cuanto entidad emisora de los Certificados
de Transmisidén de Hipoteca, en la ejecucidn que
ésta siga contra el Deudor, persondndose a tal
efecto en cualquier procedimiento de ejecucién
instado por aquel. --w----meo ool ..

(iii) 8i el Administrador no inicia el

n
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procedimiento dentro de los sesenta (60) dias
naturales desde la diligencia notarial de
requerimiento de pago de la deuda, la Sociedad
Gestora, en representacidén y por cuenta del Fondo,
quedarad legitimada subsidiariamente para ejercitar
la accién hipotecaria del Préstamo Hipotecario
tanto por principal como por intereses.------------

(iv) En caso de paralizacién del procedimiento
gseguido por el Administrador, el Fondo,
debidamente representado por la Sociedad Gestora,
podra subrogarse en la posicidn de aquel vy
continuar el procedimiento de ejecucién, sin
necesidad del transcurso del plazo sefialado.-------

En los casos previstos en los pérrafos (iii) y
(iv), la Sociedad Gestora, en representacién Yy por

cuenta del Fondo, podrd instar del Juez o Notario

@

competente la incoacién o continuacidén del
. correspondiente procedimiento de ejecucidn
: hipofgcaria, acompafiando a su demanda el titulo
original del Certificado de Transmisidn de
Hipoteca, el requerimiento notarial previsto en el

apartado (iii) precedente y certificacidn registral




de inscripcién y subsistencia de la hipoteca. El
Administrador quedard obligado a emitir una
certificacién del saldo existente del Préstamo
Hipotecario., mrm-eemmc oo

La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo en su calidad de titular de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, podra
asimismo concurrir en igualdad de derechos con BBVA
en el procedimiento de ejecucidn y en este sentido
podrd, en los términos previstos en la Ley de
Enjuiciamiento Civil, pedir 1la adjudicacién del
inmueble hipotecado en pago del Préstamo
Hipotecario. La Sociedad Gestora procedersa,
directamente o a través del Administrador, a la
venta de los inmuebles adjudicados en el plazo méas
breve posible en condiciones de mercado. --~-=-----

2. En el supuesto de incumplimiento por el
Deudor (o, en su caso, por terceros garantes) de
las obligaciones de pago derivadas de los Préstamos
no Hipotecarios, la Sociedad Gestora, actuando en
representacién del Fondo, dispondri de accién
ejecutiva contra dichos Deudores (y, en su caso,
terceros garantes), de conformidad con los tramites

previstos para dicho proceso en la Ley de
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Enjuiciamiento Civil (articulos 517.4° y 517.5°).
3. En el supuesto de incumplimiento por el
Deudor (o, en su caso, por terceros garantes) de
las obligaciones de pago derivadas de los Préstamos
con garantias pignoraticias, la Sociedad Gestora,

actuando en representacién del Fondo, dispondra de

o

accién para la ejecucién de dichas garantias,
previa inscripcién, en su caso, de la cesién del
Préstamo respectivo en el registro correspondiente.
En particular: --------==----------------s--o-—-o--
a) Tratdndose de Préstamos garantizados
mediante prenda dineraria, y previa entrega, en su
caso, de 1la cartilla, libreta, resguardo o
escritura plblica justificativos del derecho de
crédito pignorado o anotacién o inscripcién en los

mismos o en las matrices, protocolos o registros

[£]

correspondientes de la transmisién de la prenda, se
- dispondra de los medios de ejecucién previstos en
. el propio contrato, en la Ley de Enjuiciamiento
Civil y en el Cédigo Civil (articulo 1.872) y, si
ge hubiera pactado, los mecanismos de ejecucidn

previstos en el Real Decreto - Ley 5/2005., --------




b) Tratidndose de  Préstamos garantizados

mediante prenda sobre participaciones en fondos de
inversién (representadas mediante anotaciones en
cuenta), y previa inscripcidén de la cesidn de la
garantia en el registro de la entidad encargada del
registro contable de 1as participaciones, se
dispondra de los medios de ejecucidén previstos en
el propio contrato, en la Ley de Enjuiciamiento
Civil y en el Cédigo Civil (articulo 1.872) y si se
hubiera pactado los mecanismos de ejecucidn
previstos en el Real Decreto - Ley 5/2005. --------

La descripcidén de las acciones y actuaciones
anteriores no supone la renuncia del Administrador
© de la Sociedad Gestora, a cualesquiera otras
acciones o actuaciones judiciales o extrajudiciales
que pudieran iniciarse frente a los Deudores, o en
su caso, cualesquiera garantes u otros terceros,
para el cobro de las cantidades adeudadas o el
mantenimiento o ejecucidén de las garantias de los
Préstamos. ------------ - m

El Administrador se obliga a informar
puntualmente de los requerimientos de pago,
acciones judiciales Yy cualesquiera otras

circunstancias que afecten al <cobro de las
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cantidades vencidas pendientes de pago de los
Préstamos. Asimismo, el Administrador facilitara a
la Sociedad Gestora toda la documentacidén que ésta
le pueda solicitar en relacidn con dichos Préstamos
y, en especial, 1la documentacién precisa para el
inicio, en su caso, por la Sociedad Gestora, de
acciones judiciales. ----------==--------so--sesooo

10.8 Seguros de dafios de los inmuebles
hipotecados por los Préstamos Hipotecarlos.--------

El Administrador no deberd tomar ni omitir la
adopcién de ninguna medida cuyo resultado sea la
anulacién de cualquier pdliza de sequro de incendio
y de dafios de los inmuebles _hipotecados por 1los

Préstamos Hipotecarios o gque reduzca el importe a

" pagar en cualquier reclamacién sobre la misma. El

Administrador deberd poner la debida diligencia Yy,
en cualquier caso, ejercitar los derechos que las
pdlizas de seguro o los Préstamos Hipotecarios le
confieran al objeto de mantener en vigor y con
plenos efectos dichas pdlizas en relacidén con cada
Préstamo Hipotecario y el respectivo inmueble

hipotecado. -=---------=--=-==---=-----=----smoooomTooE
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Siempre que el Administrador tuviera

conocimiento de que el pago de las primas referidas
a las pélizas no hayan sido satisfechas por algtn
Deudor, procederd a requerir al Deudor el pago de
las mismas e incluso contratar el seguro de
incendio y de dafios por cuenta del Deudor, si
estuviera habilitado a ello por la escritura del
Préstamo Hipotecario, anticipando el pago de las
primas sin perjuicio de obtener el reembolso del
Deudor de las cantidades satisfechas. -------———-o-_
El Administrador, en caso de siniestro, debera
coordinar las actuaciones para el cobro de las
indemnizaciones derivadas de las pdlizas de sequro
de dafios de los inmuebles de acuerdo con los
términos Yy condiciones de los Prégtamos
Hipotecarios y de las propias p&lizas, abonando al
Fondo las cantidades cobradas. -----wcc--ccmaao_
10.9 Compensacidn. -----ee--omme o ____
En el supuesto excepcional de que alguno de
los Deudores por los Préstamos mantuviera un
derecho de crédito 1liquido, vencido y exigible
frente al Administrador y, dado que la cegién se
realiza sin conocimiento del Deudor, resultara que

alguno de los Préstamos fuera compensado, total o
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parcialmente, contra tal crédito, el Administrador
pfocedera a ingresar al Fondo el importe que
hubiera sido compensado mas los intereses
devengédos que le hubieren correspondido al Fondo
hasta el dia en gque se produzca el ingreso,
calculados de acuerdo con las condiciones
aplicables al Préstamo correspondiente.------------

10.10 Subcontratacidn. ---------=-----==-----=~

El Administrador podra subcontratar cualquiera
de los servicios que se haya comprometido a prestar
en virtud del Contrato de Administracién, salvo
aquéllos que fueran indelegables de acuerdo con la
legislacién vigente. Dicha subcontratacidn no podra
en ningin caso suponer ninglin coste o gasto
adicional para el Fondo o la Sociedad Gestdra, y no
podrd dar lugar a una revisidén a la baja de 1la
calificacién otorgada a cada una de las Series de
los Bonos por las Agencias de Calificacidn. No
obstante cualquier subcontratacién o delegacidn, el
Administrador no quedard exonerado ni liberado,

mediante tal subcontrato o delegacién, de ninguna

de las responsabilidades asumidas en virtud del




Contrato de Administracién o que legalmente 1le
fueren atribuibles o exigibles. -------coo——- ..
10.11 Subasta de inmuebles y bienes., ---------
El Administrador se compromete a notificar a
la Sociedad Gestora los lugares, fechas,
condiciones Yy valoracidén de los inmuebles
hipotecados en garantia de los Préstamos
Hipotecarios y de los bienes embargados en garantia
de los Préstamos, las subastas que se sefialen, asfi
como las propuestas de actuacién y postura, con 1la
antelacidén suficiente para que la Sociedad Gestora
pueda adoptar las medidas que estime oportunas vy
cursar al Administrador, con margen de tiempo
suficiente, instrucciones al respecto.------cw---o-
El Administrador se compromete a concurrir a
las subastas de inmuebles y de bienes, pero en
ellas se atendrd en todo a las instrucciones que
haya recibido de la Sociedad Gestora, de modo que
solamente ofrecerd ©postura o sgolicitard 1la
adjudicacién del inmueble o del bien en favor del
Fondo, en cumplimiento de las instrucciones
recibidas de la Sociedad Gestora, -------ewc--ooooo
En caso de que llegasen a adjudicarse

inmuebles u otros bienes al Fondo, la Sociedad
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Gestora procederd, directamente o a través del
Administrador, a la venta de los mismos en el plazo
mas bfeve posible en condiciones de mercado y el
Administrador colaborard activamente para facilitar
su enajenacidn. ----------==--s---sooSToSToTEToTOOT

10.12 Duracién y sustitucidén. ----------==-=>=<

Los servicios seréan  prestados  por el
Administrador hasta que, una Vvez amortizada la
totalidad de los Préstamos adquiridos por el Fondo,
se extingan todas las obligaciones asumidas por el
Administrador en cuanto Entidad Cedente de
aquéllos, o cuando concluya la liquidacién del
Fondo una vez extinguido éste, sin perjuicio de la
posible revocacidn anticipada de su mandato de
conformidad con 1los términos del Contrato de
Administracidn. -—-——————-——--——--—; ———————————————

En caso de concurso del Administrador © de
intervencién por el Banco de ESpaﬁa, o en caso de
incumplimiento por el Administrador de las
obligaciones que el Contrato de Administracidn le
impone al mismo o en caso de descenso ¢ pérdida de

1a calificacién crediticia del Administrador o
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cambio en su situacién financiera 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, ademéas
de exigir del Administrador el cumplimiento de sus
obligaciones por el Contrato de Administracién,
procederid a realizar, si fuera legalmente posible,
entre otras y previa comunicacién a las Agencias de
Calificacién, alguna de las siguientes actuaciones
para que no se vea perjudicada la calificacién
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacién: (i) requerir al Administrador para
que subcontrate o delegue en otra entidad la
realizacién de las obligaciones Y compromisos -
asumidos en el Contrato de Administracién; (ii)
garantizar por una tercera entidad con una
calificacién y calidad crediticia suficiente, 1la
totalidad o ©parte de las obligaciones del
Administrador; (iii) constituir un depdsito de
valores o de efectivo a favor del Fondo por importe
suficiente para garantizar la totalidad o parte de
las obligaciones del Administrador para que no se
vea perjudicada las calificacién otorgada a los

Bonos por las Agencias de cCalificacién, y (iv)
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resolver el Contrato de Administracidén, en cuyo
caso, 1la Sociedad Gestora debera designar
previamente un nuevo Administrador que cuente con
una calidad crediticia suficiente y que acepte las
obligaciones recogidas en el Contrato de
Administracién o, en su caso, en un nuevo contrato
de administracién. En caso de concurso del
Administrador, la actuacién (iv) anterior sera la
Gnica posible. Cualquier gasto o coste adicional
derivado de tales actuaciones anteriores sera
cubierto por el Administrador, Yy en ningn caso por
el Fondo o la Sociedad Gestora. --------=-"--"""=°°7

Asimismo, en caso de concurso, O indicios del
mismo, de intervencidn por el Banco de Egpafia, de
liquidacién o de sustitucién del Administrador o
porque la Sociedad Gestora lo estime razonablemente
justificado, é&sta podrd requerir al Administrador
para que notifique a los Deudores (y, en su caso, a
los terceros garantes Yy a las compafiias
aseguradoras con las que los Deudores pudieran
haber suscrito, en su caso, los contratos de seguro

de daflos aparejados a los Préstamos Hipotecarios
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subyacentes a los Certificados de Transmigién de

Hipoteca) la transmisién al Fondo de los derechos
de crédito sobre los Préstamos pendientes de
reembolso, asi como que los pagos derivados de los
mismos s6lo tendrin cardcter liberatorio si se
efect@ian en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre
del Fondo. No obstante, tanto en caso de que el
Adminiétrador no hubiese cumplido la notificacién a
los Deudores Y, en su caso, a los terceros garantes
Yy a las compafiias aseguradoras, dentro de losg cinco
(5) Dias H&biles siguientes a 1la recepcién del
requerimiento como en caso de concurso o
liquidacién del Administrador, serid 1la propia
Sociedad Gestora, directamente o, en su caso, a
través de un nuevo Administrador gque hubiere
designado, la que efectle la notificacién a los
Deudores y, en su caso, a los terceros garantes y a
las compafilas aseguradoras. =-------cecooomooooL__

De igual forma y en los mismos supuestos, la
Sociedad Gestora podrid requerir al Administrador
para llevar a cabo cuantos actos Yy cumplir con
cuantas formalidades sgean necesarias, incluidas
notificaciones a terceros e inscripciones en 1los

registros contables pertinentes, con el fin de
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garantizar la mixima eficacia de la cegién de los
Préstamos y de las garantias accesorias frente a
terceros, todo ello en los términos que se
describen en 1la Estipulacidén 10.7 de la presente
Escritura. ------==--------s--ommmmmoo-——e= e ————— - -
pProducida la terminacidén anticipada del
Contrato de Administraciodn, el Administrador
saliente pondra a disposicién del nuevo
Administrador, a requerimiento ‘de la Sociedad
Gestora y en la forma que la misma determine, los
documentos y registros informidticos gque tuviere
para que el nuevo Administrador desarrolle las
actividades que le correspondan.,------------==----=
Bl Contrato de Administracién quedara resuelto
de pleno derecho en el caso de que las Agencias de
Calificacién no confirmaran antes de las 13:00
horas (hora CET) del dia 6 de noviembre de 2007,
como finales, las calificaciones asignadas con
caridcter provisional a cada una de las Series. ----
10.13 Responsabilidad del Administrador e
indemnizacién., ----------r=m----e----ssms--------ss-

En ningin caso el Administrador tendra
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responsabilidad alguna en relacién con las

obligaciones de la Sociedad Gestora en su condicién
de administrador del Fondo y gestor de los
intereses de 1los titulares de los Bonos, ni en
relacidn c¢on las obligaciones de los Deudores
derivadas de los Préstamos, y ello sin perjuicio de
las responsabilidades por él1 asumidas en cuanto
Entidad Cedente de los Préstamos adquiridos por el
FOndo. =me--mmmm e el

El Administrador asume 1la obligacién de
indemnizar al Fondo o a su Sociedad Gestora de
cualquier dafio, pérdida o gasto en el que éstos
hubieran incurrido por razén del incumplimiento por
parte del Administrador de sus obligaciones de
administracién, gestidn e informacién de los
Préstamos y custodia de 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca, establecidas en virtud del
Contrato de Administracién, o en el caso de
incumplimiento de lo establecido en el punto 3 de
la Estipulacién 9 de la presente Escritura.--------

La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, tendra acecidn contra el
Administrador cuando el incumplimiento de 1la

obligacién de pago de cuantas cantidades sean

-}
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satisfechas por los Deudores derivadas de los
Préstamos, tanto en concepto de reembolso del
principal y de intereses, como por cualquier otro
concepto que corresponda al Fondo, no sea
consecuencia de la falta de pago de los Deudores y
sea imputable al Administrador. -------------=-----

Extinguidos los Préstamos, el Fondo, a través
de su Sociedad Gestora, conservara accidn contra el
Adminigtrador hasta el cumplimiento de  sus
obligaciones. --=----------=-----=-----oo---ssooooe-

Ni los titulares de los Bonos ni cualquier
otro acreedor del Fondo dispondrdn de accidn
directa contra el Administrador, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del Fondo, quien
ostentard dicha accién en los términos descritos en
la presente Estipulacién. -----------=-----=---=--=--

10.14 Remuneracidén del Administrador.---------

Como contraprestacién  por la custedia,
administracién y gestién de los Préstamos y el
depdésito de los titulos representativos de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, el

Administrador tendria derecho a recibir por periodos
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vencidos en c¢ada una de lasg Fechas de Pago Yy

durante el periodo de vigencia del Contrato de
Administracién, una comisién de administracién
igual al 0,01% anual, IVA incluido en caso de no
exencidn, que se devengarid sobre los dias efectivos
transcurridos en cada Periodo de Determinacién

precedente a la Fecha de Pago y sobre el Saldo Vivo

medio diario de los Préstamos que administre
durante dicho Periodo de Determinacién. Si BBVA
fuera sustituido en dicha labor de administracién,
la Sociedad Gestora estard facultada para modificar
el porcentaje de comisién anterior en favor del
nuevo Administrador, gue podrd ser superior a la
contratada con BBVA. La comisién de administracidn
se abonara en la Fecha de Pago correspondiente
siempre que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de
Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacidn
de Pagog de Liquidacidn. =-----eeeeommmmmaao o ___
Si el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
por carecer de liquidez suficiente de acuerdo con
el Orden de Prelacidén de Pagos del Fondo, no
abonara en una Fecha de Pago la totalidad de la

comisidn debida al Administrador, las cantidades no
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pagadas se acumularan sin penalidad alguna a la
comigién que deba abonarse en las siguientes Fechas
de Pago, hasta su pago total. -~--------=---=------
Asimismo, en cada Fecha de Pago, el
Administrador tendra derecho al reembolso de todos
los gastos de caracter excepcional en los que

hubiere incurrido en relacidén con la administracion

¥

y gestién de los Préstamos, tales como los
ocasionados por razén de las actuaciones judiciales
y/o ejecutivas, incluidos 1los gastos Y costas
procesales, o por la administracién y la gestidn de
venta de 1los bienes o inmuebles adjudicados al
Fondo, y previa justificacién de los mismos. Dichos
gastos serdn abonados siempre que el Fondo cuente
con liquidez suficiente y de acuerdo con lo
previsto en el Orden de Prelacién de Pagos O,
llegado el caso, con el Orden de Prelacidén de Pagos
de Liquidacién.---==~---=-~---==---=m----o-o--=roos
: 11. ENTREGA Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS DE
Tmsmsxc‘m DE HIPOTECA. --=ww-==m-=--=m—-—===-—-=--
El titulo nominativo maltiple comprensivo de

los cuatrocientos setenta y nueve (479)




Certificados de Transmisién de Hipoteca suscritos
por el Fondo, queda depositado en BBVA, regulandose
las relaciones entre 1la Sociedad Gegtora, en
representacién del Fondo, y BBVA por el Contrato de
Administracidén de los Préstamos y Depésito de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca. Igualmente
quedardn depositados en BBVA, los titulos miltiples
o individuales en los que se fraccione el titulo
maltiple. Dicho depdsito se constituye en beneficio
del Fondo de forma que BBVA custodiard los titulos
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca
depositados, siguiendo instrucciones de la Sociedad

GegLOTa .~~~ r e e e e e e e e e e

La Sociedad Gestora, actuando como
representante legal del Fondo constituido en esta
Escritura plblica, acuerda realizar con cargo al
mismo la presente emisién de Bonos de conformidad
con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14
de mayo, la Ley 19/1992, en 1lo que resulte
aplicable, y sujeto a los términos y condiciones
que se determinan en las Estipulaciones y apartados

de esta Seccibn IV, ---ocmmmmmo e .
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12.1 Importe de la emisién.--; ----------------
El importe total de la emisién de Bonos de
Titulizacién (la "Emisién de Bonos”) asciende a mil
cuatrocientos cincuenta millones (1.450.000.000,00)
de euros de valor nominal, constituida por catorce
mil quinientos (14.500) Bonos denominados en euros

y agrupados en tres Clases de Bonos, distribuidas

a) Clase A compuesta por tres Series por
importe nominal de mil trescientos veintiln
millones seiscientos mil (1.321.600.000,00) euros

(indistintamente la “Clase A" 0 los “Bonos de la

i) Serie Al por importe nominal total de mil

millones (1.000.000.000,00) de euros integrada por

-

= diez mil (10.000) Bonog de cien mil (100.000) euros

w

de valor nominal unitario, representados mediante
anotaciones en cuenta (indistintamente la “Serie
Al” o los “Bonos de la Serie Al”).-------=----=----

ii) Serie A2 por importe nominal total de




doscientos millones (200.000.000,00) de euros

integrada por dos mil (2.000) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal  unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta
(indistintamente la “Serie A2” o los “Bonos de la
Serie A2") s me e e olo-
ii) Serie A3 por importe nominal total de
ciento veintidn millones seiscientos mil
(121.600.000,00) euros integrada por mil doscientos
diecigéis (1.216) Bonos de cien mil (100.000) euros
de valor nominal unitario, representadog mediante
anotaciones en cuenta (indistintamente la “Serie
A3" o los “Bonos de la Serie A3”).---cmecmmmmaooo-
b) Clase B compuesta por una Unica Serie B

por importe nominal total de cincuenta millones
cien mil (50.100.000.00) euros integrada por
quinientos un (501) Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal wunitario, representados
mediante anotaciones en cuenta (indistintamente 1la
“Serie B” o los “Bonog de la Serie B”).--mm-e--oem-.
c) Clase C compuesta por una Gnica Serie ¢

por importe nominal total de setenta y ocho
millones trescientos mil (78.300.000,00) euros

integrada por setecientos ochenta y tres (783)

-
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Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal
unitario, representados mediante anotaciones en
cuenta (indistintamente la “Serie C” o los "“Bonos
de la Serie C"). =------s=mme-—-eoom——esom——mmmm o

La suscripcién o tenencia de Bonos de una
Serie no implica la suscripcién o tenencia de los
Bonos de las otras Series.-------=---------"r-------

12.2 Los Bonos se pondrdn en circulacidén en la
Fecha de Desembolso, una vez efectuado el
desembolso. En Acta Notarial se hara constar
expresamente el cierre de la emisidn y la
suscripcién y desembolso de los Bonos cuyo precio
se aplicard al pago de los Préstamos, entregandose
copia de dicha Acta Notarial de cierre de la
emisién a la Comisién Nacional del Mercado de

Valores, -=---r-emrommmmm oo mm oo m—moo oo s mm e

L}

12.3 Forma de representacidbn.-------«--------=-
* Los Bonos se representardn exclusivamente por
' medio de anotaciones en cuenta, surtiendo la
presente Escritura los efectos previstos en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores, de

acuerdo con lo dispuesto en el articulo 5.9 de la




Ley 19/1992, y con sujecién a lo establecido en la
Estipulacidén 16 de esta Escritura,---==--------—--—--

12.4 Tipo de interés nominal de los Bonos.----

Los Bonos de «cada wuna de 1las Series
devengarén, desde la Fecha de Desembolso hasta el
total vencimiento de los mismos, un interés nominal
anual, variable trimestralmente y <con pago
trimestral, que serd el que resulte de aplicar los
criterios establecidos a continuacién para cada una
de las Series. ~-----mmeee e e

El tipo de interés nominal anual resultante
(en lo sucesivo el “Tipo de Interés Nominal”) para
cada una de las Series se pagarid por trimestres
vencidos en cada Fecha de Pago sobre el Saldo de
Principal Pendiente de los Bonos de cada Serie en
la Fecha de Determinacién anterior, siempre que el
Fondo cuente con liquidez suficiente de acuerdo con

el Orden de Prelacidén de Pagos o c¢on el Orden de

Prelacién de Pagos de Liguidacién, segin
corresponda., -------me e e
Las retenciones, pagos a cuenta,

contribuciones e impuestos establecidos o que se
establezcan en el futuro sobre el capital,

intereses o rendimientos de los Bonos, correrin a
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cargo exclusivo de los titulares de los Bonos, y su
importe serd deducido, en su caso, por la Sociedad
Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo,
o a través del Agente de Pagos, en la forma
legalmente establecida. -----==---=-=----="---=---°
a) Devengo de intereses, --------~-----------
A efectogs del devengo de intereses, la
duracién de cada Serie de Bonos se dividira en
sucesivos periodos de devengo de intereses
(*Periodos de Devengo de Intereses”) comprensivos
de los dias efectivos transcurridos entre cada dos
Fechas de Pago consecutivas, incluyendo en cada
Periodo de Devengo de Intereses la Fecha de Pago
inicial, y excluyendo la Fecha de Pago final.
Excepcionalmente, el primer Periodo de Devengo de

Intereses tendra una duracién equivalente a los

) dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de
- Desembolso, el 8 de noviembre de 2007, incluida, y
. la primera Fecha de Pago el 22 de enero de 2008,
excluida., -----==-—-—-—-----===--e-----s-o--o-r--—eoe-

El Tipo de Interés Nominal se devengara sobre

los dias efectivos transcurridos de cada Periodo de




Devengo de Intereses para el que hubiere sgido

determinado, calculdndose sobre la base de un afio
compuesto por 360 dias. ------- e m e
b) Tipo de Interés Nomimal.--------oucmooooo
El Tipo de Interés Nominal aplicable a los
Bonos de cada una de las Series y determinado para
cada Periodo de Devengo de Intereses sera el que
resulte de sumar: ~---------momcmm oo
(i) el Tipo de Interés de Referencia, segin
se establece en el apartado siguiente, y-----------
(ii) un margen para cada una de las Series

segiin el siguiente detalle: =-------oceommmmmmmano___

. Serie Al: margen maximo del 0,16%,
ineluido. -=- - c e e adcmoo-

. Serie A2: nmargen méximo del 0,03%,
incluido.----~mc e e eemaam

. Serie A3: margen maximo del 0,23%,
ineluido.---cemmcm e mmmaa s

) Serie B: margen maximo del 0,60%,
incluido. ----- 3 mem e oo

. Serié C: margen maximo del. 1,00%,
incluido. --c-mm e

El margen aplicable a cada una de las Series,

expresado en tanto por ciento, serd determinado por
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la Entidad Directora, sin que pueda sobrepasar los
mérgenes maximos establecidos en el parrafo
anterior para cada Serie Yy comunicados por escrito
a la Sociedad Gestora, antes de las 10:00 horas
(hora CET) del dia 6 de noviembre de 2007. -==-----

En ausencia de determinacién de margenes por
1a Entidad Directora, la Sociedad Gestora fijard el
margen concreto para aquella Serie sobre cuyo

margen no hubiera sido determinado, en los

. Serie Al: margen del 0,13%.------------=~
. Serie A2: margen del 0,00%.--------------
. Serie A3: margen del 0,20%.------=---=---
. Serie B: margen del 0,45%.------=-------
¢ Serie ¢: margen del 0,85%.,-------=---=--

Los mirgenes definitivos aplicables a cada una
de las GSeries que hubieren sido fijados, seran
comunicados por la Sociedad Gestora, antes de la
determinacién del Tipo de Interés de Referencia
para el primer Periodo de Devengo de Intereses, a
ljas Entidades Suscriptoras. Asimismo, la Sociedad

Gestora también 1lo comunicara a la CNMV como




informacidén adicional al Folleto. El margen

definitivo aplicable a cada una de las Series se
hard constar en el acta notarial de suscripcidén y
desembolso de la Emisidén de BOnog. ~-—-—--wecccmmeo-
El Tipo de Interés Nominal resultante se
expresard en tanto por ciento redondeado a 1la
milésima de entero mas préxima o a la superior més
pféxima en caso de que las diferencias a las
milésimas de entero superior e inferior mas
proximas sean iguales. ---------meooa .. ___
c¢) Tipo de 1Interés de Referencia y su
determinacidén. ---------meoome L __L__
El tipo de interés de referencia (“Tipo de
Interés de Referencia”) para la determinacién del
Tipo de Interés Nominal aplicable a cada una de las
Series de Bonos es el siguiente: --------—c-____ ...
i)Salvo para el primer Periodo de Devengo de
Intereses, el tipo Euribor, “Euro InterBank Offered
Rate”, calculado y distribuido por el sistema de
informacién financiera BRIDGE por mandato de FBE
(“Federation Bancaire de 1’Union Europeene”), a
tres (3) meses de vencimiento fijado a las 11:00
horas de la mafiana (hora CET “Central European

Time”) de la Fecha de Fijacién del Tipo de Interés
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descrita a continuacidén, y que actualmente se
publica en las péginas electrdnicas EURIBORO1,
suministrada por Reuters, y 248, suministrada por
Dow Jones Markets (Bridge Telerate), o cualquier
otra pdagina que pudiera reemplazarlas en estos

8ervicios. ~---e-e----erm—eem o —eem oo —mmo oo e

1

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses serd el que resulte de la interpolacidn
lineal entre el tipo Euribor a dos (2) meses y el
tipo Euribor a tres (3) meses de vencimiento,
fijados a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET)
del segundo Dia H&abil anterior a la Fecha de
Desembolso, teniendo en cuenta el nGmero de dias
del primer Periodo de Devengo de Intereses. El
calculo del Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses se realizara
® ' con arreglo a la siguiente férmula: ---------------

= TR = [((D-60)/30) x E3] + [(1-((D-60)/30)) x




primer Periodo de Devengo de Intereses.------------
D = NGmero de dias del primer Periodo de

Devengo de Intereses.----=-----—--—mmmmmmmmeo oo

E2 = Tipo Euribor a dos (2) meses de
VeNCIimiento. ~------mm e oo

E3 = Tipo Euribor a tres (3) meses de
vencimiento. - --- e s e m oL

Las definiciones relativas al tipo Euribor que
fueran aprobadas por la FBE y por la Asociacidn
Cambista Internacional (ACI) complementarias a la
actual definicién del tipo Euribor, se considerarian
introducidas a los efectos del Tipo de Interés de
Referencia relativo al tipo Euribor sin necesidad
de modificacién de los presentes té&rminos del Tipo
de Interés de Referencia ni de notificacién a los
titulares de los Bonos por la Sociedad Gestora.

ii)En el supuesto de ausencia o imposibilidad
de obtencibén del tipo establecido en el apartado i)
anterior, el Tipo de 1Interés de Referencia
sustitutivo serd el tipo de interés que resulte de
efectuar la media aritmética simple de los tipos de
interés interbancarios de oferta para operaciones
de depdsito no transferibles en euros a tres (3)

meses de vencimiento por un importe equivalente al
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galdo de Principal Pendiente de la Emisién de
Bonos, que declaren cuatro (4) entidades bancarias
de primer orden de la zona Euro, previa solicitud
simulténea a la sede principal de cada una de ellas
efectuada por el Agente de Pagos con posterioridad
y proximidad a las 11:00 horas (hora CET) en la
Fecha de Fijacién del Tipo de Interés.------------<

Excepcionalmente, el Tipo de Interés de
Referencia sustitutivo para el primer Periodo de
Devengo de Intereses sera el que resulte de la
interpolacién lineal entre el tipo de interés que
resulte de efectuar la media aritmética simple de
los tipos de interés interbancarios de oferta para
operaciones de depdsito no transferibles en euros a
dos (2) meses de vencimiento y el tipo de interés
que resulte de efectuar la media aritmética simple
de los tipos de interés interbancarios de oferta
para operaciones de depdsito no transferibles en
euros a tres (3) meses de vencimiento, ambos para
un importe equivalente al importe nominal de la
Emisién de Bonos, gque declaren las entidades

bancarias segin lo dispuesto en el parrafo

8G5058892




anterior, previa solicitud simultdnea a la sede

principal de cada una de ellas efectuada por el
Agente de Pagos con posterioridad y proximidad a
las 11:00 horas (hora CET) del segundo Dia H&bil
anterior a la Fecha de DesembolSO.---=ec-mmoocoou__

El Tipo de Interés de Referencia sustitutivo
Se expresarid en tanto por ciento redondeado a 1la
milésima de entero por ciento mas préxima o a la
superior més préxima en caso de que las diferencias
a las milésgimas de entero superior e inferior mas
préximas sean iguales. --~=wc--meeoomw o __._

En el supuesto de imposibilidad de aplicacién
del Tipo de Interés de Referencia sustitutivo
anterior, por no suministrar alguna o algunas de
las entidades bancarias declaracién de cotizaciones
segin lo dispuesto en el primer Y segundo parrafo
de este apartado, serd de aplicacién el tipo de
interés que resulte de aplicar la media aritmética
simple de los tipos de interés declarados por al
menos dos de las entidades restantes.-----------.__

iii) En ausencia o imposibilidad de obtencién
de los tipos establecidos en los apartados i) y ii)
anteriores, serid de aplicacién el dltimo Tipo de

Interés de Referencia o su sustitutivo que hubiere
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sido aplicado en el Periodo de Devengo de Intereses
inmediatamente anterior, y asi por Periodos de
Devengo de Intereses sucesivos en tanto en cuanto
se mantenga dicha situacién. ---~-----=----------==--

En cada una de las Fechas de Fijacidén del Tipo
de Interés, el Agente de Pagos comunicara a la
Sociedad Gestora el Tipo de Interés de Referencia
determinado de acuerdo con los apartados i) y ii)
anteriores. La Sociedad Gestora conservarad los
listados y documentos acreditativos en los que el
Agente de Pagos le comunique el Tipo de Interés de
Referencia determinado. ----------=r--c==----w=---

4) Fecha de Fijacién del Tipo de Interés.

El Tipo de Interés Nominal aplicable a cada
una de las Series de Bonos para cada Periodo de
Devengo de Intereses éer& determinado por la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
- del Fondo, en la forma prevista en los apartados b)
y y c) anteriores, el segundo Dia Habil anterior a

cada Fecha de Pago (la “Fecha de Fijacién del Tipo
de TInterés”), y seria de aplicacién para el

siguiente Periodo de Devengo de Intereses.---------




Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nominal

de los Bonos de cada una de las Series para el

primer Periodo de Devengo de Intereses 1o

determinard 1la Sociedad Gestora en la forma
prevista en los apartados b) y c) anteriores, el
segundo Dia H&bil anterior a la Fecha de Desembolso
Yy lo comunicard por escrito en el mismo dia a las
Entidades Suscriptoras. Asimismo, la Sociedad
Gestora también lo comunicarid a la CNMV, al Agente
de Pagos, a AIAF y a Iberclear., ----------eoo--o-nn
Los tipos de interés nominales determinados
para cada una de las Series de Bonos para los
sucesivog Periodos de Devengo de Intereses, se
comunicaran a los titulares de los Bonos en el
plazo y la forma previstos en la Estipulacién 20 de
la presente Escritura. -------eecooommo ..
12.5 Formula para el cdlculo de los intereses.
El calculo de la liquidacién de intereses
correspondiente a cada una de las Series, que han
de ser pagados en cada Fecha de Pago para cada
Periodo de Devengo de Intereses, se llevari a cabo
para cada Serie con arreglo a la siguiente férmula:
d

I =P x— x —-
100 360
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T - Intereses a pagar en una Fecha de Pago
determinada, redondeado al céntimo de euro mas
préximo con equidistancia al alza.------=---=-""==""

P = Saldo de Principal Pendiente de la Serie
a la Fecha de Determinacién precedente a dicha
Fecha de Pago. =-----=-------==--=-=----<----=----sToos

R = Tipo de Interés Nominal de la Serie
expresado en porcentaje anual. ----------==-------~-

d = Nemero de dias efectivos que correspondan
a cada Periodo de Devengo de Intereses.-----------*<

12.6 Mencién simple al nimero de orden que en
la prelacién de pagos del Fondo ocupan los pagos de
intereses de los Bonos de cada una de las Series: -

El pago de intereses devengados por los Bonos
de las Series Al, A2 y A3 ocupa (i) el cuarto (4°)
lugar de la aplicacién de Fondos Disponibles del
orden de Prelacién de Pagos establecido en la
- Estipulacién 21.1.2.1 de la presente Escritura, y

* (ii) el guinto (5°) lugar de la aplicacién de los
Fondos Disponibles de Liquidacién del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién establecido en la

Estipulacién 21.3 de la presente Escritura.--------




El pago de intereses devengados por los Bonos

de la Serie B ocupa (i) el quinto (5°) lugar de 1la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacidén de Pagos establecido en la Estipulacién
21.1.2.1 de 1la presente Escritura, salvo que
tuviera lugar la situacién prevista en el mismo
apartado para su postergacién, en cuyo caso ocupara
el octavo (8°) lugar, y (ii) el séptimo (7°) lugar
de la aplicacién de los Fondos Disponibles de
Ligquidacién del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién establecido en la Estipulacién 21.3 de
la presente Escritura.-----------mnomml________

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie C ocupa (i) el sexto (6°) lugar en la
aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de
Prelacidén de Pagos establecido en la Estipulacién
21.1.2.1 de la presente Escritura, salvo que
tuviera lugar la situacién prevista en el mismo
apartado para su postergacidn, en cuyo caso ocupara
el noveno (9°) lugar, y (ii) el noveno (9°) lugar
de la aplicacidén de los Fondos Disponibles de
Liquidacién del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacidn establecido en la Estipulacién 21.3 de

la presente Escritura.------e---omeo oo __
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12.7 Fechas, lugar, entidades y procedimiento
para el pago de los intereses. ------~-------==-=-=--=--
Los intereses de los Bonos de todas las Series
gse pagaran hasta la amortizacidén final de los
mismos por Periodos de Devengo de Intereses
vencidos, los dias 22 de enero, 22 de abril, 22 de
julio y 22 de octubre de cada afio o, en caso de que
alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el
siguiente Dia H&bil (cada una de estas fechas, una
vFecha de Pago”), devengandose 1los intereses
correspondientes al Periodo de Devengo de Intereses
en curso, hasta el mencionado primer Dia Habil, no
incluido, con arreglo a las condiciones fijadas en
la Estipulacién 12.4 b) de la presente Escritura.
La primera Fecha de Pago de intereses para los
Bonos de cada una de lag Series tendra lugar el 22
de enero de 2008, devengédndose los mismos al Tipo
de Interés Nominal correspondiente desde la Fecha
de Desembolso, el 8 de noviembre de 2007, incluido,
hasta el 22 de enero de 2008, excluido.------=~----
A los efectos de la presente Emisidn de Bonos,

se consideraran dias habiles (“Dias Habiles”) todos

8G5058895




los que No sean: -----c--- - mm oo
. festivo en la ciudad de Madrid, o~--------
. inhdbil del calendario TARGET (Trans
European Automated Real-Time Gross Settlement
Express Transfer System). ----coccemmmmnm .
Tanto los intereses que resulten a favor de
log tenedores de los Bonos de cada una de las
Series, como, si fuera el caso, el importe de los
intereses devengados 34 no satisfechos, ge
comunicarédn a los mismos, en la forma descrita en
la Estipulacién 20 de la presente Egcritura, y con
una antelacién de al menos un (1) dia natural a
cada Fecha de Pago. =---------comcmemmmom oo i
El abono de los intereses devengados de los
Bonos tendrd lugar en cada Fecha de Pago siempre
que el Fondo cuente con liquidez suficiente para
ello de acuerdo coﬁ el Orden de Prelacién de Pagos
0 con el Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacidn, segln corresponda. ----------------~-
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
cualgquiera de 1las Series, de conformidad con el

Orden de Prelacidén de Pagos, las cantidades que los
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titulares de los Bonos hubiesen dejado de percibir,
se acumularin en la siguiente Fecha de Pago a los
intereées de la propia Serie que, en su caso,
corresponda abonar en esa misma Fecha de Pago,
siendo pagados conforme al Orden de Prelacidn de
Pagos y aplicados por orden de vencimiento en caso
de que no fuera posible nuevamente ser abonados en
su totalidad por insuficiencia de Fondos
Disponibles. ---=-----=-m----------memnmooosoomo——es
Las cantidades no satisfechas de intereses
vencidos no devengar&n intereses adicionales o de
demora y no se acumulardn al Saldo de Principal
Pendiente de 1los BONog. ----------===----==-~---~-
El Fondo, a través de su Sociedad Gestora, no
podra aplazar el pago de intereses de los Bonos con
posterioridad al 22 de julio de 2047, Fecha de
Vencimiento Final, o si éste no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia H&bil. -~-------==----~-------o------
El servicio financiero de la emisidén de Bonos
se realizari a través del Agente de Pagos, para 1o
cuai la Sociedad Gestora, en nombre Yy

representacién del Fondo, suscribira el Contrato de




Agencia de Pagos con BBVA, conforme a 1lo

establecido en la Estipulacién 18.5 de la presente
Escritura. =------- o o
12.8 Precio de emisidn.----- mm e m e ——— o
Los Bonos se emiten al 100 por ciento de su
valor nominal. El precio de emisién de cada Bono de
cada una de las Series Al, A2, A3, By C es de cien
mil (100.000,00) euros por Bono, libre de impuestos
Yy gastos de suscripcién para el suscriptor por
parte del Fondo. ==------rocmmm oo
Los gastos e impuestos inherentes a la emisién
de los Bonos serdn por cuenta del Fondo. ----------
12.9 Amortizacién de los Bonog.------e--eaeaa-
12.9.1 Precio de reembolso de los Bonos.------
El precio de reembolso para los Bonos de las
Series serid cien mil (100.000) euros por Bono,
equivalente al 100 por ciento de su valor nominal,
pagadero conforme a lo establecido a continuacién. -
Todos y cada uno de los Bonos de una misma
Serie serén amortizados en igual cuantia mediante
la reduccidn del nominal de cada uno de ellos.-~---
12.9.2 Caracteristicas especificas de 1la
amortizacidén de cada una de las Series de Bonos.---

12.9.2.1 Amortizacidn de 1los Bonos de 1la
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Serie Al,--w----em--mcmmmmm e mommosm oo m— e
la amortizacién del principal de los Bonos de
la Serie Al se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacidén hasta completar su
importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie Al
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacidén que se recogen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, que sera distribuido a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie Al mediante la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie Al.
La primera amortizacidén parcial de los Bonos
de la Serie Al tendr&a lugar en la primera Fecha de
Pago, 22 de enero de 2008.----==-------~-----<=------
la amortizacién final de los Bonos de la Serie
A1 sera en la Fecha de Vencimiento Final (22 de
julio de 2047 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil), sin perjuicio de su

amortizacién total con anterioridad a esa fecha por

8G5058897




las amortizaciones parciales previstas y de que la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 12.9.4 de 1la presente Escritura,
proceda a la Amortizacidén Anticipada de la Emisién

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento

12.9.2.2 MAmortizacidén de 1los Bonos de 1la
Serie A2.,-----cmr e

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie A2 ge realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacién hasta completar su
importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie A2
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacidén que se recogen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 siguientes, que
serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la
propia Serie A2 mediante la reduccién del nominal
de cada Bono de la Serie A2. --rrmemmmmmmmmmmea oo

1l.La amortizacidén de los Bonos de la Serie A2

se realizard en dieciséis (16) cuotas consecutivas

-

»i
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trimestrales en las Fechas de Pago comprendidas
entre el 22 de enero de 2010 y el 22 de octubre de
2013, ambas incluidas, y por importes gegin el
calendario de amortizacién siguiente (“Calendario
de Amortizacién de la Serie A2”"): ------=---------=
Calendario de Amortizacién de la Serie A2
Fecha de Pago Cuota de amortizacién (euros) saldo de principal
. pendiente de la Serie
h A2
: Bono Sarie A2 (euros)
200,000.000,00
. 22-ene-~-2010 7.500 15.000.000,00 185.000.000,00
22-abr-2010 7.500 15.000.000,00 170.000.000,00
22-jul-2010 7.500 15.000.000,00 155.000.000,00
22-o0ct-2010 7.500 15.000.000,00 140.000,000,00
22-ane-2011 10.000 20.000.000,00 120.000.000,00
22-abr-2011 8.7%0 17.500.000,00 102.500.000,00
22-jul-2011 7.750 15.500.000,00 87.000.000,00
22-0c¢t-2011 7.500 15.000.000,00 72.000.000,00
22-ene-2012 7.000 14.000.000,00 58.000.000,00
22-abr-2012 6.000 12.000.000,00 46.000.000,00
22-4jul-2012 5.250 10.500.000,00 35.500.000,00
22-0ct-2012 4.000 8.000.000,00 27.500.000,00
22-ene-2013 4,000 8.000.000,00 19.500.000,00
22-abr-2013 4.000 8.000.000,00 11.500.000,00
22-jul-2013 3.000 6.000.000,00 5.500.000,00
22-gct-2013 2.750 5.500.000,00 0,00
100,000 200.000.000,00
£y En caso de que en alguna Fecha de Pago no se
. procediera a la amortizacién de los Bonos de 1la
. Serie A2 conforme al Calendario de Amortizacidn de

la Serie A2, no se incurrird en incumplimiento
alguno con los titulares de los Bonos.-------=----=

Se procederd a la amortizacidén de los Bonos de




la Serie A2, conforme a lo previsto en la regla 2.1

de la Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacidén que se recoge en la Estipulacién
12.9.3.6 siguiente, en cualquiera de las Fechas de
Pago determinadas en el Calendario de Amortizacién
de la Serie A2 o en las Fechas de Pago posteriores
al 22 de octubre de 2013 si el principal de la
Serie A2 no hubiera sido totalmente reembolsado.
Correspondera amortizar en la Fecha de Pago
correspondiente el importe menor de las cantidades
siguientes: ---e---mmomm e ___
1.El importe mayor entre:-------meooooooon_ -
(1) La cuota de amortizacién determinada en
el Calendario de Amortizacién de la Serie A2 para
la Fecha de Pago correspondiente.----------oooooon__
(ii) La diferencia,‘si fuera positiva, entre
(a) el Saldo de Principal Pendiente de la Serie A2
en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha
de Pago correspondiente y (b) el saldo de principal
pendiente de 1la Serie A2 determinado en el
Calendario de Amortizaciénm de la Serie A2 para 1la
Fecha de Pago correspondiente o el determinado para
Fecha de Pago del 22 de octubre de 2013, si 1la

Fecha de Pago correspondiente fuera posterior a la
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2.E1 Saldo de Principal Pendiente de la Serie
A2 en la Fecha de Determinacién precedente a la
Fecha de Pago correspondiente.---------=-----===---~

No obstante, quedara sin efecto la

i

amortizacién de los Bonos de la Serie A2 prevista
en este apartado, en cualquier Fecha de Pago en la
que fuera de aplicacién la Amortizacidén a Prorrata
de la Clase A conforme a lo establecido en el
apartado 2 siguiente. En caso de que en cualquier
Fecha de Pago dejase de ser de aplicacidn la
Amortizacién a Prorrata de la Clase A, se
restablecera la amortizacién de los Bonos de la
Serie A2 prevista en el presente apartado, en el

entendido de que las cantidades en que se hubiesen

73

amortizado los Bonos de la Serie A2 con
o anterioridad a 1la primera Fecha de Pago del
y Calendario de Amortizacién de la Serie A2 como
consecuencia de la Amortizacién a Prorrata de la
Clase A, se imputaridn en orden cronoldgico inverso

a los importes que hubieran debido amortizarse




conforme al Calendario de Amortizacién de la Serie

2.5¢ procederd también a la amortizacién de
los Bonos de la Serie A2 en las Fechas de Pago en
las que fuera de aplicacién la Amortizacién a
Prorrata de la Clase A en determinadas
circunstancias y por los importes calculados
conforme a lo previsto en la regla 2.2 de 1la
Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se recogen en los apartados en la
Estipulacién 12.9.3.6 giguiente. ---w-oooooomao

La amortizacidn final de los Bonos de la Serie
A2 serd en la Fecha de Vencimiento Final (22 de
julio de 2047 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil), sin perjuicio de su
amortizacidén total con anterioridad a esa fecha por
las amortizaciones parciales previstas y de que la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en el
apartado 4.9.4 siguiente, proceda a la Amortizacién
Anticipada de la Emisién de Bonos con anterioridad
a la Fecha de Vencimiento Final.---«----occmooooo—-

12.9.2.3 Amortizaciénm de los Bonos de la

Serie A3, ---mcmm e e e et ccc et ——————
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La amortizacién de los Bonos de la Serie A3 se
realizéré mediante amortizaciones parciales en cada
una de las Fechas de Pago desde que comience su
amortizacién hasta completar su importe nominal
total, por el importe de los Fondos Disponibles
para Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a

1a amortizacién de la Serie A3 conforme a las

*

reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacidn que se recogen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, que serd distribuido a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie A3 mediante la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie A3,

La primera amortizacién parcial de los Bonos
de la Serie A3 tendrd lugar una vez hayan sido

amortizados en su totalidad los Bonos de la Serie

ks

Al. No obstante, aungque no hubiera sido amortizada
- la Serie Al en su totalidad, en caso de que
concurran las circunstancias de Amortizacidén a
Prorrata de la Clase A, se procedera a la
amortizacién de los Bonog de la Serie A3 a prorrata

con los Bonosgs de las Series Al y A2, todo ello de




conformidad con las reglas de Distribucién de los

Fondos Digponibles para Amortizacidn.-----—--=o-----

La amortizacién final de los Bonos de la Serie
A3 serd en la Fecha de Vencimiento Final (22 de
julio de 2047 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia Habil), sin perjuicio de su
amortizacién total con anterioridad a esa fecha por
las amortizaciones parciales previstag y de que la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 12.9.4 de 1la presente Escritura,
proceda a la Amortizacién Anticipada de la Emisioén

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento

12.9.2.4 Amortizacién de 1los Bonos de 1la
Serie B, --mc-mm o m e

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie B se realizarid mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacién hasta completar su
importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado en cada
Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie B

conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
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Disponibles para Amortizacién que se recogen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente
Escritura, que sera distribuido a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie B mediante la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie B.
La primera amortizacién parcial de los Bonos
de la Serie B tendrid lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonos de la Clase A (Series Al, A2
y A3) en su totalidad. No obstante, aungue no
hubieran sido amortizadas la Clase A (Series Al, A2
y A3) en su totalidad, los Fondos Disponibles para
Amortizacién se aplicarén también a la amortizacidn
de la Serie B en la Fecha de Pago en la que se
cumplieran para la Serie B las Condiciones para la
Amortizacién a Prorrata conforme a las reglas de
Distribucién de 1los Fondos Disponibles para
Amortizacidén, de modo tal que la relacién entre el
Saldo de Principal Pendiente de la Serie B y el
Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos
se mantenga en el 6,910%, o porcentaje superior mas
préximo posible.~-------------s-m----m--oooooom oo

La amortizacidén final de los Bonos de la Serie




B serda en la Fecha de Vencimiento Final (22 de
julio de 2047 o, si este dia no fuera Dia H&abil, el
siguiente Dia  H&abil), sin perjuicio de su
amortizacidn total con anterioridad a esa fecha por
las amortizaciones parciales previstas y de que 1la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en la
Estipulacién 12.9.4 de 1la presente Escritura,
proceda a la Amortizacidn Anticipada de la Emisién

de Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento

12.9.2.5 Amortizacién de los Bonos de la
Serie C. ~mrme-ccmccm e nmdmem e emmmeemmeaaaaa-

La amortizacidn del principal de los Bonos de
la Serie C se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago desde
que comience su amortizacién hasta completar su
importe nominal total, por el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacién aplicado en cada
Fecha de Pago a 1la amortizacidn de la Serie C
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacién que se recogen en las
Estipulaciones 12.9.3.5 y 12.9.3.6 de la presente

Escritura, que serd distribuido a prorrata entre
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los Bonos de 1la propia Serie C mediante la
reduccién del nominal de cada Bono de la Serie C.
La primera amortizacién parcial de los Bonos
de la Serie C tendra lugar una vez hubieran sido
amortizados log Bonos de la Clase A (Series Al, A2
y A3) y de la Serie B en su totalidad. No obstante,

aunque no hubieran sido amortizadas la Clase A

[

(Series Al, A2 y A3) y de la Serie B en su
totalidad, los Fondos Disponibles para Amortizacidn
se aplicardn también a la amortizacidn de la Serie
C en la Fecha de Pago en la que se cumplieran para
la Serie C las Condiciones para la Amortizacidén a
Prorrata conforme a las reglas de Distribucidn de
los Fondos Disponibles para Amortizacidén, de modo
tal que la relacién entre el Saldo de Principal

Pendiente de la Serie C y el Saldo de Principal

L.}

Pendiente de la Emisién de Bonos se mantenga en el
- 10,800%, o porcentaje superior mis préximo posible.
e La amortizacién final de los Bonos de la Serie
C sera en la Fecha de Vencimiento Final (22 de
julio de 2047 o, s8i este dia no fuera Dia Habil, el

siguiente Dia Habil), sin perjuicio de su




amortizacidn total con anterioridad a esa fecha por
las amortizaciones parciales previstas y de que 1la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta
del Fondo, y de conformidad con lo previsto en el
apartado 4.9.4 siguiente, proceda a la Amortizacidén
Anticipada de la Emigién de Bonos con anterioridad
a la Fecha de Vencimiento Final. --«----cocommmomnn

12.9.3 Amortizacidn parcial de los Bonos de
cada Serie. ---------cmmmmmm e meaa oo

Con independencia de la Fecha de Vencimiento
Final y sin perjuicio de la Amortizacién Anticipada
de la Emisidén de Bonos en cago de Liquidacién
Anticipada del Fondo, el Fondo, a través de su
Sociedad Gestora, procedera a efectuar
amortizaciones parciales de los Bonos de cada Serie
en cada Fecha de Pago que no sea la Fecha de
Vencimiento Final ni cuando tuviera 1lugar la
Liguidacién Anticipada del Fondo con arreglo a las
condiciones concretas de amortizacién para cada una
de las Series seglGn las Estipulaciones 12.9.2.1 a
la 12.9.2.4 de 1la 'presente Escritura y a los
términos que se describen a c¢ontinuacién en este
apartado comunes a las cinco Seriegs.-----mme--oo--

12.9.3.1 Pechas de Determinacidén y Periodos
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Serén 1las fechas correspondientes al cuarto
(4°) Dia H&abil anterior a cada una de ias Fechas de
Pago, en las que la Sociedad Gestora en nombre del
Fondo realizari los c¢&lculos necesarios para
distribuir o retener los Fondos Disponibles y los
Fondos Disponibles para Amortizacién que el Fondo
dispondrid en la correspondiente Fecha de Pago de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. La
primera Fecha de Determinacidn serd el 16 de enero
de 2008, -—----——mr----e-——mee oo es- oo —mo o —emT oo

Los Periodos de Determinacién seran los
periodos comprensivos de los dias efectivos
transcurridos entre cada dos Fechas de
Determinacién consecutivas, excluyendo en cada
Periodo de Determinacién la Fecha de Determinacidn
inicial e incluyendo la Fecha de Determinacidn
final. Excepcionalmente, -----=----=----=-----=----

(i) el primer Periodo de Determinacidn tendra
una duracién equivalente a los dias transcurridos
entre el dia de constitucién del Fondo, incluida, y

la primera Fecha de Determinacién, el 16 de enero

8G5058903




de 2008, incluida, y ----~------mmem oo

(ii) el dltimo Periodo de Determinacién tendra
una duracién equivalente a los dias transcurridos
a) hasta la Fecha de Vencimiento Final o la fecha
en que finalice 1la Liquidacién Anticipada del
Fondo, conforme a lo previsto en la Estipulacién
3.1 de la presente Escritura, en la que se haya
procedido a la liquidacién de los Préstamos y de
los activos remanentes en el Fondo y a la
distribucién de todos los Fondos Disponibles de
Liquidacién siguiendo el Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacién, b) desde la Fecha de
Determinacién anterior a la Fecha de Pago
precedente a la fecha citada en a), excluyendo la
primera e incluyendo la Gltima. --------—---—-——~~«---

12.9.3.2 Saldo de Principal Pendiente de los

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

Por agregacidn, el Saldo de Principal
Pendiente de la Clase A seria la suma del Saldo de

Principal Pendiente de las Series Al, A2 y A3 que
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integran la Clase A. Asimismo, el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisién de Bonos sera la
suma del Saldo de Principal Pendiente de las cinco
Series Al, A2, A3, B y C que constituyen la Emisgidn
de BOMOS. ~rrr—-—memomm e oo mmmcem- - —em———m—
12.9.3.3 Saldo Vivo de los Préstamos.--------
~ El Saldo Vivo de un Préstamo serd la suma del
¥
) capital o principal pendiente de vencer y del
capital o principal vencido y no ingresado al Fondo
' del Préstamo concreto a una fecha. -----------~----
El Saldo Vivo de 1los Préstamos a una fecha
serd la suma del Saldo Vivo de todos y cada uno de
los Préstamos a esa fecha. ~------==c--m-------——w-
Se consideraréan Préstamos Morosos los
Préstamos gque se encuentren a una fecha en
morosidad con mds de tres (3) meses de retraso en
= el pago de débitos vencidos, excluidos 1los
- Préstamos Dudosos. Se considerardn Préstamos no
y Morosos los Préstamos gque a una fecha no se

encuentren considerados c¢omo Préstamos Morosos,
excluidos también los Préstamos Dudosos.--------=~--

Se consideraran Préstamos Dudosos los




Préstamos 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 o
que se clasifiquen como fallidos por la Sociedad
Gestora porque presenten dudas razonables sobre su
reembolso total segln las indicaciones o
informaciones obtenidas del Administrador. Se
congideraran Préstamos no Dudosos los Préstamos que
a una fecha no se encuentren considerados como
Préstamos DudoS0S. ------r--F-rmrmmcccmea e -

12,9.3.4 Retencidn para Amortizacidén en cada
Fecha de Pago y Déficit de Amortizacidén.-----------

En cada Fecha de Pago, con cargo a los Fondos
Disponibles y en el séptimo (7°) lugar en el orden
de prelacidn, se procedera a la retencidn del
importe destinado en su conjunto a la amortizacién
de los Bonos y 8in distincién entre las distintas
Series (*Retenciébn para Amortizacién”) en una
cantidad igual a la diferencia positiva existente a
la Fecha de Determinacidén precedente a la Fecha de
Pago correspondiente entre (i) el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisién de Bonos, y (ii)
el Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos.---------

En funcidén de la liquidez existente en cada
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Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado de
log Fondos Disponibles a 1la Retencién para
Amortizacidn integrard los Fondos Disponibles para
Amortizacién que se aplicaran de acuerdo con las
reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacidén que se establecen mas adelante en
la Estipulacidén 12.9.3.6 de la presente Escritura.
12.9.3.5 Fondos Disponibles para Amortizacion
en cada Fecha de Pago.----------c---mccmmmucmnnaan-
Los fondos disponibles para amortizacidén en
cada Fecha de Pago (los “Fondos Disponibles para
Amortizacién”) seré@n el importe de la Retencidn
para Amortizacién efectivamente aplicado en el
séptimo (7°) lugar en el orden de prelacidn de la
aplicacidon de los Fondos Disponibles en la Fecha de
Pago correspondiente, «--=--s----mroooomooooo— -
12.9.3.6 Distribucién de los  Fondos
Disponibles para Amortizaciéﬂ. ————————————————————
Los Fondos Disponibles para Amortizacidén se
aplicardn en cada Fecha de Pago a la amortizacién
de cada una de las Series de conformidad con las

siguientes reglas (“Distribucidén de 1los Fondos

8G5058905




Disponibles para Amortizacidn”) :-===s-ewmom-n----—-

1. Logs Fondos Disponibles para Amortizacidn
se aplicarédn secuencialmente, en primer lugar a la
amortizacién de la Clase A (Series Al, A2 y A3)
hasta su total amortizacién y reembolso, conforme a
lo dispuesto en la regla 2 siguiente, en segundo
lugar a la amortizacidén de la Serie B hasta su
total amortizacién vy en tercer lugar a la
amortizacién de la Serie C hasta su total
amortizacidén, sin perjuicio de lo dispuesto en las
reglas 2 y 3 siguientes para la amortizacidén a
prorrata de las diferentes Series.--------=--------

2. Los importes de los Fondos Disponibles
para Amortizacién aplicados a la amortizacidn de la
Clase A (Series Al, A2 y A3), tanto en virtud de la
regla 1 anterior como en virtud de la regla 3
siguiente, se aplicaran de la forma siguiente: ----

2.1 Aplicacién ordinaria en el siguiente

1° Amortizacién del principal de los Bonos
de la Serie A2 por el importe de amortizacidn de
los Bonos de la Serie A2 que corresponda en la

Fecha de Pago conforme a la Estipulacidn
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2° Amortizacidén del principal de los Bonos
de la Serie Al.--ccc-mmmmmmmm e
3°. Amortizacidén del principal de los Bonos
de la Serie A3, una vez hubieran sido totalmente
amortizados los Bonos de la Serie Al. ~---r~--c-we-
2.2 Aplicacién excepcional a prorrata de la
Clase A (“Amortizacidén a Prorrata de la Clase A”):
Se interrumpira el orden de aplicacién del apartado
2.1 anterior si se produjera cualquiera de las
circunstancias que se establecen a continuacién. --
a) En caso de que en la Fecha de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago
corregpondiente el Saldo Vivo de 1los Préstamos
Moroéos fuera superior al 3,00% del Saldo Vivo de
los Préstamos no DudoSOS. =wsseececo oo
En este supuesto, en la Fecha de Pago
correspondiente el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacidén aplicado a la
amortizacidén de la Clase A (Series Al, A2 y A3) se
distribuird entre los conceptos citados en el
apartado 2.1 anterior de la forma siguiente: -----

(1) Se asignard a prorrata directamente

865058906




proporcional (i) al Saldo de Principal Pendiente de

la Serie Al, (ii) al Saldo de Principal Pendiente
de la Serie A2 y (iii) al Saldo de Principal
Pendiente de la Serie A3, ---=rrr-------memnmomom—-
(ii) Los importes asignados a los Bonos de la
Serie Al, de la Serie A2 y de la Serie A3, conforme
al apartado (a) anterior, seran aplicados,
respectivamente, a la amortizacién de los Bonos de
la Serie Al, de la Serie A2 y de la Serie A3.-----
b) En caso de que en la Fecha de Pago
correspondiente, si no fuera de aplicacién lo
previsto en el apartado a) anterior y si al
efectuar el calculo de los Fondos Disponibles para
Amortizacién y su distribucién para la amortizacidn
del principal de cada una de las Series conforme a
las restantes reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para = Amortizacién, el Saldo de
Principal Pendiente de la Serie A2 fuera a resultar
superior al 30,00% del Saldo de Principal Pendiente
de la Emisidén de BOnoS.-------==-r-------emmom———es
En este supuesto, en la Fecha de Pago
correspondiente el importe de los Fondos
Disponibles para Amortizacidén apliéado a 1la

amortizacién de la Clase A (Series Al, A2 y A3) se
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(i) Se asignard a los Bonos de la Serie A2 de
modo tal que la relacién entre (i) el Saldo de
Principal Pendiente de la Serie A2 y (ii) el Saldo
de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos se
mantenga en el 30,00% o porcentaje inferior lo més
proximo posible.------cv--mommo oo s e -

El importe remanente se asignard a los Bonos
de las Series Al y A3 en los O6rdenes 2° y 3°
establecidos en el apartado 2.1 anterior.----------

(ii) Los importes asignados a los Bonos de la
Serie Al, de las Serie A2 y de la Serie A3 conforme
al apartado (a) anterior seran aplicados,
respectivamente, a la amortizacidén de los Bonos de
la Serie Al, de la Serie A2 y de la Serie A3.------

3. No seri excepcidén que, aungue no hubiera
sido amortizada la Clase A (Series Al, A2 y A3) en
su totalidad, los Fondos Disponibles para
Amortizacién se aplicaran también a la amortizacidn
de la Serie B y, en su caso, de la Serie C en las

Fechas de Pago en las que se cumplan todas las

865058907




circunstancias siguientes respecto de la

amortizacién de las Series B y/o C (“Condiciones

a) Para proceder a la amortizacién de la
Serie B vy, en su caso, de la Serie C: -------------
i) que no fuera de aplicacidén el apartado a)
de la Amortizacién a Prorrata de la Clase A,----~-
ii) que el importe del Fondo de Reserva
Requerido vaya a ser dotado en su totalidad en la
Fecha de Pago correspondiente,----«---c-murmmnnoo---
iii) que en la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el
importe del Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos
sea igual o superior al 10 por 100 del  Saldo Vivo
inicial a la constitucién del Fondo.--------w-ww-=-
b) Para proceder a la amortizacidédn de 1la

Serie B, que en 1la Fecha de Determinacién

i) que el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie B sea igual o mayor al 6,910% del Saldo de
Principal Pendiente de la Emisién de Bonos, y-----

ii) que el Saldo Vivo de los Préstamos
Morogos no exceda del 1,25% del Saldo Vivo de los

Préstamos no Dudosos.-------rm----------------------
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c) Para proceder a la amortizacién de la

Serie €, que en la Fecha de Determinacidn

i) que el Saldo de Principal Pendiente de la
Serie C sea igual o mayor al 10,800% del Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos, y------

ii) que el Saldo Vivo de los Préstamos
Morosos no exceda del 1,00% del Saldo Vivo de los
Préstamos no Dudosog,-===---------------c-wrr--——---o-

En caso de ser de aplicacién en una Fecha de
Pago la amortizacién de la Serie B y, en su caso,
de la Serie C, por cumplirse, respectivamente, las
Condiciones para la Amortizacién a Prorrata de la
Serie B y de la Serie C, los Fondos Disponibles
para Amortizacién se aplicarén también a la
amortizacién de la Serie B y, en su caso, a la
amortizacién de la Serie C, de modo tal que el
Saldo de Principal Pendiente de la Serie B y, en su
caso, el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C
con relacién al Saldo de Principal Pendiente de la
Emisién de Bonos se mantengan, respectivamente, en

el 6,910% y en el 10,800%, o porcentajes superiores

865058908




a éstos lo mas proéximos posibleg.-------=;-~c-moooo-
12.9.4 Amortizacidn Anticipada de la
Emisidn de Bonos. ---------mccmmmmee e —ae
Con independencia de la obligacién del Fondo,
a través de su Sociedad Gestora, de proceder a la
amortizacidén definitiva de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Final o de las amortizaciones de cada
Serie con anterioridad a la Fecha de Vencimiento
Final, la Sociedad Gestora, previa comunicacién a
la CNMV estard facultada para proceder, en su caéo,
a la Liquidacién Anticipada del Fondo y con ello a
la Amortizacidén BAnticipada de 1la totalidad de
Emisién de Bonos, de conformidad con los Supuestos
de Liquidacidén Anticipada y con los requisitos que
se detallan en la estipulacién 3.1 de la presente
Escritura, y con sujecidédn al Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidacidn. -------------rmmmmmamranacnnn
12.9.5 Fecha de Vencimiento Final.----w-w--
La Fecha de Vencimiento Final Yy
consecuentemente, la amortizacién definitiva de los
Bonos es el 22 de julio de 2047 o, si éste no fuera
Dia H&bil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de
que la Sociedad Gestora, en representacién vy por

cuenta del Fondo, y de conformidad con lo previsto
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en las Estipulaciones 12.9.2 a 12.9.4 de la
presente Escritura, proceda a amortizar algunas o
todas las Series de la Emisién de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final. La
amortizacién definitiva de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Final se efectuara con sujecidén al
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn.--------

12.9.6 Mencidén simple al nlmero de orden
que en la prelacién de pagos del Fondo ocupan los
pagos de reembolso de principal de los Bonos de
cada una de las Series.--~-~-vr----------mrmmmmooono-

El importe de la Retencién para Amortizacidn
destinado a 1la amortizacién de los Bonos en su
conjunto y sin distincidén entre Series, ocupa el
séptimo (7°) 1lugar de la aplicacidn de Fondos
Digponibles del Orden de Prelacién de Pagos
establecido en la Estipulacién 21.1.2.1 de 1la
presente Escritura.----------cs--ommoooo——cocmamooo

La amortizacidén del principal de los Bonos se
realizarda de conformidad c¢on 1las reglas de
Distribucién de 1los Fondos Disponibles para

Amortizacién que ge recogen en la Estipulacidn




12.9.3.1.6 de la presente Escritura.---------------

La amortizacidn del principal de los Bonos de
las Series Al, A2 y A3 ocupa el sexto (6°) lugar de
la aplicacidén de los Fondos Disponibles de
Liquidacién del Orden de Prelacidén de Pagos de
Ligquidacidn establecido en la Estipulacién 21.3 de
la presente Escritura.~w-memecommma e oo

La amortizacidn del principal de los Bonos de
la Serie B ocupa el octavo (8°) lugar de la
aplicacidn de los Fondos Disponibles de Liquidacidn
del Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn
establecido en 1la Estipulacién 21.1.3 de 1la
presente Escritura.--------------------————-——-—-—---

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie C ocupa el décimo (10°) Ilugar de 1la
aplicaciédn de los Fondos Disponibles de Liquidacidn
del Orden de Prelacidn de Pagos de Liquidacidn
establecido en la Estipulacién 21.1.3 de 1la
presente Escritura.------e-c--mcmmmm i cm e oo

12,10 Publicidad de la amortizacidén y pago de
intereses; servicio financiero de la emisién. -----

El servicio financiero de la Emisidén de Bonos
se atenderd a través de BRBVA, en calidad de Agente

de Pagos. El pago de intereses y amortizaciones se
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comunicara a 1los titulares de los Bonos en los
supuestos y con los dias de antelacidén previstos
para c¢ada caso en la Estipulacidén 20 de esta
Escritura. El1 abono de intereses y de las
amortizaciones serd realizado a los titulares dé
los Bonos por las entidades participantes en
Iberclear correspondientes y, a éstas, a su vez,
les serd realizado por Iberclear como entidad
encargada del registro contable.,------------------~
12.11 Obligaciones y plazos previstos para la
puesta a disposicidén del piblico y remisidén a la
Comisidén Nacionmal del Mercado de Valores de
informacidn periddica de la situacidn
econdmico-financiera del Fondo. -------w-----------
' La Sociedad Gestora, en su labor de gestidn y
adminigstracién del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o en
los plazos que se determinan, 1la informacidn
- ' descrita en la Estipulacién 20 de 1la preseﬁte
Escritura y de cuanta informacidén adicional le sea
razonablemente requerida. ----------------~---------

12.12 Legislacidén nacional bajo la cual se




crean los valores e indicacidédn de los 6&rganos

jurisdiccionales competentes en caso de litigio. --

La constitucién del Fondo y la Emisidén de
Bonos se encuentra sujeta a la Ley espafiola y de
acuerdo con el régimen legal previsto por (i) el
Real Decreto 926/1998 vy disposiciones que 1lo
desarrollen, (ii) la Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicacién, (iii) la Ley del Mercado de
Valores, (iv) el Reglamento 809/2004, (v) el Real
Decreto 1310/2005 vy (vi) las demds disposiciones
legales y reglamentarias en vigor que resulten de
aplicacidn en cada momento.------------------------

Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondran de acciédn alguna
contra los Deudores de los Préstamos que hayan
incumplido sus obligaciones de pago o contra la
Entidad Cedente, siendo la Sociedad Gestora, como

representante del Fondo, quien ostentara dicha

Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondran de accidén alguna
frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora, en

caso de impago de cantidades adeudadas por el Fondo

Ll
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que sea consecuencia de la existencia de morosidad
o de amortizacién anticipada de los Préstamos, del
incumplimiento de 1la Entidad Cedente de sus
obligaciones o de las contrapartes de las
operaciones contratadas en nombre y por cuenta del

Fondo, o por insuficiencia de las operaciones

W

financieras de proteccidén para atender el servicio

financiero de log Bonos de cada Serie.-~-----------

Los titulares de los Bonos y los restantes

acreedores del Fondo no dispondrdn de més acciones

contra. la Sociedad Gestora que la derivada del
incumplimiento de sus obligaciones. Dichas acciones

deberan resolverse en el juicio declarativo

ordinario que corresponda segin la cuantia de la
reclamacidn.,-—---==-r-----wmmemm - - ——em - ——e- -

13. SUSCRIPCION DE LOS BONOS.-------~mm-=-====

¥ 13.1 Suscripcidén de log Bonos.----------------
= La suscripcidn de la Emisidén de Bonos se
: realizard por las Entidades Suscriptoras, por lo
que, de conformidad con la Ley del Mercado de

Valores y normativa de desarrollo aplicable, 1la

emisién de los Bonos no tendrad consideracidn de




oferta piblica, ------------mmmee o

13.2 Tramos.--------cmmc e e e m -
Cada una de las Series se compone
.exclusivamente de un tramo de colocacibn.---------
13.3 Pago de la suscripcién de los Bonos de
las Series Al, A2, A3, B y C (Fecha de Desembolso).
Las Entidades Suscriptoras de la Emisidén de
Bonos deberan abonar al Fondo el 8 de noviembre de
2007 (la “Fecha de Desembolso”), antes de las 13:00
horag (hora CET), valor ese mismo dia, el precio de
emisidén que corresponda por cada Bono suscrito.----
13.4 Suscripcidén de la Emisién de Bonos.------
La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de estos contratos contenido en la presente
Estipulacidn, que suscribe, en nombre Y
representacién del Fondo, con las Entidades
Suscriptoras, recoge la informacién més sustancial
y relevante de los contratos, refleja fielmente el
contenido de los mismos ¥ no omite informacidn que
pudiera afectar al contenido de la presente
Escritura y del FolletO.------------ommmmmmmm oo -
La suscripcién de 1la Emigidén de Bonos se
llevard a cabo exclusivamente por BBVA y por BANCO

EUROPEO DE INVERSIONES (European Investment Bank)
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(*“BEI”) (las “Entidades Suscriptoras”) en virtud de
loa Contratos de Suscripciédn de la Emisidn de Bonos

que celebraran la Sociedad Gestora, en

representacién y por cuenta del Fondo, con BBVA Yy

BEL., —~------—-=mmmem———mmmemmmmo oo —meeo——o— -

detalla el importe a

A continuacidén se

suscribir por cada Entidad Suscriptora para cada

8G5058912

Importe nominal a suscribir
(euros)
BBVA BEI
Bonos Serie A1 800.000.000,00  200.000.000,00
Bonos Serie A2 0,00 200.000.000,00
Bonos Serie A3 121.600.000,00 0,00
Bonos Serie B 50.100.000,00 0,00
Bonos Serie C 78.300.000,00 0,00
Total _ 1.050.000.000,00 400.000.000,00

BBVA y BEI asumen las obligaciones contenidas

en los Contratos de Suscripcién de la Emisidn de

Los Contratos de Suscripcién de la Emisidn de
Bonos quedardn resueltos de pleno derecho en el
Calificacidén no

caso de que las Agencias de

confirmaran antes de las 13:00 horas (hora CET) del

dia 6 de noviembre de 2007, como finales, las




calificaciones asignadas con cardcter provisional a
cada una de las Series o en las causas previstas en
la legislacidén vigente.-------------------~—~--~—-~-—-~-~—-
Se reproduce comoc ANEXO 8 a 1la presente
Escritura fotocopia de la declaracidn de la Entidad
Directora firmada por persona con representacidn
guficiente, que realizan de conformidad con 1lo
previsto en el articulo 35.1 del Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, en materia de
admisidén a negociacidn de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas pGblicas de venta
o suscripcidtn y del folleto exigible a tales
efectog en las que se recogen las funciones que
realiza la Entidad Directora. ===msc---ecmcucumuana-
14. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS
BONOS (RATING) s-- - -c-s s e oot o -
14.1 Entidades calificadoras.----~-mecccecncann
Con fecha 26 de octubre de 2007, Moody's y S&P
han asignado 1las calificaciones provisionales a
cada una de las Series de Bonos que a continuacién
se detallan, Yy esperan = asignar las mismas

calificaciones finales antes de las 13:00 horas
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(hora CET) del dia 6 de noviembre de 2007 de los

Serie de Bonos  Calificacién de Moody's Calificacion de S&P

Serie A1 Aaa AAA
Serie A2 Aaa AAA
Serie A3 Aaa AAA
Serie B A2 A-

Serie C Baa3 BBB

En el ANEXO 9 de esta Escritura, se recoge la
carta de <comunicacién de las calificaciones
provisionales asignadas por parte de Moody s y en
el ANBXO 10 de esta Escritura, se recoge la carta
de comunicacién de las calificaciones provigionales
asignadas por parte de S&P.-------- -v-------------

Si antes de las 13:00 horas (hora CET) del dia
6 de noviembre de 2007, las Agencias de
Calificacidn no confirmaran como finales
cualesquiera de 1las calificaciones provisionales
asignadas, esta circunstancia se comunicaria
inmediatamente a la CNMV y se haria plblica en la
forma prevista en la Estipulacidn 20 de la presente
Escritura. Asimismo, esta circunstancia daria lugar

a la resolucidén de la constitucidn del Fondo, de la

8G5058913




Emisidén ,de los Bonos y de la cesién de los

Préstamos conforme a lo previsto en la Estipulacidn
3.2 (v) de la presente Escritura. -----------------
14.2 Consideraciones sobre las calificaciones.
Las calificaciones asignadas a cada una de las
Series de Bonos por Moody’'s miden la pérdida
esperada antes de la Fecha de Vencimiento Final. En
la opinidén de Moody’s la estructura permite el pago
puntual de los intereses y el pago de principal
durante la vida de la operacién y, en cualquier
caso, antes de la Fecha de Vencimiento Final. ----
Las calificaciones asignadas a cada una de las
Series de Bonos. por S&P miden la capacidad del
Fondo para el cumplimiento de los pagos de
intereses puntualmente en cada Fecha de Pago
prevista y el reembolso del principal durante la
vida de la operacién y, en cualquier caso, antes de
la Fecha de Vencimiento Final. --------------------
Las calificaciones de las Agencias de
Calificacién no constituyen una evaluacidn de la
probabilidad de que los deudores realicen
reembolsos anticipados de capital, ni de en qué
medida dichos reembolsos anticipados difieren de lo

previsto originalmente. Las calificaciones no
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suponen, en modo alguno, una calificacién del nivel
de rendimiento actuarial.-~----r--------eeacacaaon-
Lag calificaciones asignadas, asi como toda
revigidén o suspensidén de las mismas: --~------------
(i)son  formuladas por las Agencias de
Calificacién sobre la base de numerosas
informaciones que reciben, y de las cuales no
garantizan ni su exactitud, ni que sean completas,
de forma que las Agencias de Calificacidn no podran
en forma alguna ser consideradas responsables de
lag mismas; y, ~-------=--+---mmmmmmmmmcmm oo
(ii)no constituyen y, por tanto, no podrian en
modo alguno interpretarse como una invitacidn,
recomendacién o incitacidén dirigida a los
inversores para que procedan a llevar a cabo
cualquier tipo de operacidn sobre los Bonos y, en
particular, a adquirir, conservar, gravar o vender
dichos BONOS. --—----“smmmmemcccemm e —m—— - -~
Para realizar el proceso de calificacidn vy
seguimiento, las Agencias de Calificacidén confian
en la exactitud y lo completo de la informacidn que

les proporcionan BBVA, 1la Sociedad Gestora, 1los

8G5058914




auditores de los préstamos seleccionados Yy
Garrigues . ——------s-smcsmmm e m e m o m s

Las calificaciones tienen en <cuenta la
estructura de la Emisidn de los Bonos, los aspectos
legales de la misma y del Fondo que los emite, las
caracteristicas de los préstamos seleccionados para
su cesidén al Fondo y la regularidad y continuidad
de flujos de la operacidén. -------------womm------

Las calificaciones finales asignadas pueden
ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier
momento por las Agencias de Calificacidén, en
funcién de cualquier informacidn que llegue a su
conocimiento. Dichas situaciones, que no
constituiridn supuestos de liquidacién anticipada
del Fondo, seran puestas en conocimiento tanto de
la CNMV como de los titulares de 1los Bonos, de
conformidad con lo previsto en la Estipulacidén 20
de la presente Escritura.,--------~---==r--------—---

15. ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS.-------

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
2.3 del Real Decreto 926/1998, la Sociedad Gestora
golicitard una vez haya s8ido efectuado el
desembolso de 1los Bonos, la inclusién de 1la

presente Emisidén de Bonos en AIAF Mercado de Renta
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Fija (“AIAF”), que tiene reconocido su caracter de
mercado secundario oficial de valores de acuerdo
con lo dispuesto en 1la disposicién transitoria
sexta de la Ley 37/1998 de 16 de noviembre, de
reforma de la Ley del Mercado de Valores, y de
mercado regulado, conforme a lo gque recoge la
Exposicidén Anotada de Mercados Regulados Yy
Disposiciones Adicionales en aplicacién de 1la
Directiva 93/22 de Servicios de 1Inversidn,
publicada en el Diario Oficial de las Comunidades
Europeas de 12 de mayo de 2005. La Sociedad Gestora
se compromete a gque la admisidn definitiva a
negociacidén se produzca no mas tarde de
transcurrido un mes desde la Fecha de Desembolso.
La Sociedad Gestora hace constar expresamente
que conoce los requisitos y condiciones que se
exigen para la admisidn, permanencia y exclusidn de
los valores en AIAF, seglin la legislacidén vigente y
los requerimientos de sus organismos rectores,
aceptando el Fondo, a través de su Sociedad
Gestora, Cumplirlos., —===-=rmc=ccco-—--———oo—aano

En el supuesto que transcurrido el plazo de un

8G5058915




mes sefialado en el primer parrafo de la presente
Estipulacién, no llegara a tener lugar la admisidn
a negociacién de los Bonos en AIAF, la Sociedad
Gestora procederd a ponerlo en conocimiento
inmediato de los tenedores de los Bonos, asi como
también las causas que hubieren dado lugar a dicho
incumplimiento, mediante el procedimiento de
notificacién extraordinaria previsto en la
Estipulacién 20 de la presente Escritura. Todo ello
gin perjuicio de 1la eventual responsabilidad
contractual en la que, en su caso, pudiera incurrir
la Sociedad Gestora. ------==-=w-emeun-o-———--

16. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS, -~---r-eesmeccccmcmmccmmmmm o

16.1 Representacidn y otorgamiento de
Escritura piiblica. --------cermmmme e c e c e c e

Los Bonos que se emiten con carge al Fondo
estaran representados exclusivamente por medio de
anotaciones en cuenta, y se constituiridn como tales
en virtud de su inscripcién en el correspondiente
registro contable de conformidad con el articulo 11
del Real Decreto 116/1992. A egte respecto se hace
constar que la  presente Escritura surtira los

efectos previstos en el articulo 6 de la Ley del
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Mercado de Valores.----======m---------o-m-c-—————-
16.2 Designacidédn de la entidad encargada del
registro contable. -----svce---c---c--o--ccrenaonnoo
La Sociedad Gestora, pPor cuenta y
representacién del Fondo, designa en este acto a la
Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacién y Liquidacién de Valores, 8.A. (
“Iberclear”) como entidad encargada del registro
contable de los Bonos de forma que se efectie la
compensacién y liquidacién de los Bonos de acuerdo
con las normas de funcionamiento que respecto de
valores admitidos a cotizacidn en AIAF, Y
representados mediante anotaciones en cuenta tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro
por Iberclear o AIAF.--~-------------—---cwmoomnmn-
Dicha designacién serd objeto de inscripcidn
en los Registros Oficiales de la CNMV. -----------
Los titulares de los Bonos seran identificados
como tales seglin resulte del registro contable
llevado por las entidades participantes en
Iberclear.—mr-~r----- - m e emeem e m - ——eemm -

Sociedad de Gestidén de los Sistemas de




Registro, Compensacidén y Liguidacidén de Valores,
S.A., tiene su domicilio en Madrid, Plaza de la
Lealtad nimero 1. -------------rrrmmrr e e

16.3 Caracteristicas de los valores gue se
representaran mediante anotaciones en cuenta. -----

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
6 del Real Decreto 116/1992, se manifiesta que la
denominac%én, nimero de unidades, valor nominal y
demds caracteristicas y condiciones de la emisidn
de Bonos que se representa por medio de anotaciones
en cuenta es la gque se hace constar en esta seccidn
de la presente Escritura. --e--emeemmrnrrn o

16.4 Depbsito de copias de 1la Escritura

La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo y de acuerdo con lo previsto en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores y en el
articulo 7 del Real Decreto 116/19%2, una vez
otorgada la presente Escritura, depositard una
copia de la Escritura en la CNMV, y no mds tarde
del primer Dia hébil anterior a 1la Fecha de
Desembolso, depositard otra copia de la Escritura
en Iberclear a efectos de su incorporacidén en los

registros previstos en los articulos 7 y 92 de la



E]

o
o~
-

09/2007

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

i ‘“ Vg Y
TIMBRE
DEL LSTADO
W ‘ ._x;:?r 3

Ley del Mercado de Valores. La Sociedad Gestora en
nombre del Fondo, Iberclear o la entidad afiliada
en la que delegue sus funciones, y el organismo
rector de AIAF, deberidn tener en todo momento a
disposgicién de los titulares y del piblico en
general copia de la presente Escritura ptblica, en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 8 del
Real Decreto 116/1992, -------mmmmmemmrmm e mm o —

17. REGIMEN JURIDICO DE LOS BONOS DERIVADOS DE

SU REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN

La emisién de Bonos con cargo al Fondo y su
exclusiva representacién por medio de anotaciones
en cuenta, se regird de conformidad con 1lo
dispuesto en el articulo 5.9 de la Ley 19/1992, de
lo dispuesto en el Capitulo II del Titulo Primero
de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, del Real
Decreto 116/1992 sobre representacidn de valores
por medio de anotaciones en cuenta y compensacidén y
liquidacién de operaciones bursitiles y demas
digposiciones que resulten aplicables. ------------

17.1 Prédctica de la primera inscripcidn.------

8G5058917




De acuerdo con lo establecido en el en el
articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores y el
articulo 11 del Real Decreto 116/1992, los Bonos
representados por medio de anotaciones en cuenta,
se congtituirdn como tales en virtud de su
inscripeién en el registro contable que 1llevara
Iberclear. Una vez practicada la referida
inscripcién, los Bonos gquedarian sometidos a las
normas previstas en el Capitulo II del Titulo
Primero de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores y
en el Real Decreto 116/1992, --=--csmeccnmmooooooo-

17.2 Legitimacidén registral y certificados de
legitimacidén., --------ercmmmm e e

De conformidad con el articulo 15 del Real
Decreto 116/1992, la persona o entidad que aparezca
legitimada en los asientos del registro contable se
presumird titular 1legitimo vy, en consecuencia,
podra exigir de la Sociedad Gestora, que actuard en
representacién y por cuenta del Fondo, que realice
en su favor las prestaciones a que den derecho los
Bonos. Asimismo, de conformidad con el articulo 18
del Réal Decreto 116/1992, la legitimacién para la
transmisién y el ejercicio de 1los derechos

derivados de los valores representados mediante
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anotaciones en cuenta podra acreditarse mediante la
exhibicién de certificados de legitimacidén en el
que constaran las menciones legalmente exigidas. --

Dichos certificados no conferiran mis derechos

que los relativos a la legitimacidn. --------------~

17.3 Transmisidén de los Bonos.-------we=-=-===-=--
No existen restricciones a la libre
transmisién de los Bonos. Estos podrdn ser

libremente transmitidos por cualdquier medio
admitido en Derecho y de acuerdo con las normas del
mercado AIAF donde ser&n admitidos a negociacidn.
La titularidad de cada Bono se transmitird por
transferencia contable. La inscripcidn de la
transmisién en favor del adquirente en el registro
contable producird los mismos efectos que la
tradiéién de titulos valores y desde ese momento la
transmisidn sera oponible a terceros, de
conformidad con el articulo 12 del Real Decreto
116/1992. En este sentido, el tercero que adquiera
a titulo oneroso los Bonos representados por
anotaciones en cuenta de persona que, Segin los

asientos del registro contable, aparezca legitimada
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para transmitirlos no estara sujeto a
reivindicacidén, a no ser que en el momento de la
adquisicidn haya obrado de mala fe o con culpa
grave, de conformidad con el articulo 12 del Real
Decreto 116/1992., -------------- R Rttt

17.4 Constitucidn de derechbs Y gravamenes
gobre los BONo8. ------------memmmmemmmmm e maeeao

La constitucién de derechos reales limitados u
otra clase de gravamenes sobre los Bonos debera
inscribirse en la cuenta correspondiente. La
inscripcidén de la prenda equivale al desplazamiento
posesorio del titulo, ----------“--"---"------—---——-

La constitucién del gravamen serd oponible a
terceros desde el momento en que haya practicado la
correspondiente inscripcibn. ----e---mmmm e

Seccién V: CONTRATOS COMPLEMENTARIOS.---------

18. CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.----~

Con el fin de consolidar 1la estructura
financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o
regularidad en el pago de los Bonos, de cubrir los
desfases temporales entre el calendario de los
flujos de principal e intereses de los Préstamos y
el de los Bonos, o, en general, transformar 1las

caracteristicas financieras de los Préstamos, asi
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como complementar la administracién del Fondo, la
Sociedad Gestora, en representacidéon del Fondo,
procede en este mismo acto, a formalizar 1los
contratos que se establecen a continuacidén en la
presente Estipulacién, de conformidad con lo
previsto en el articulo 6.1 del Real Decreto
| 926/1998, -—m=---r-mm e e e e mmeemco— o wommo
i (i) Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).---------
' (ii) Contrato de Préstamo Subordinado.--------
(iii) Contrato de Préstamo para Gastos
Inicialegs.,----=--cmcrrr— e e m e -
(iv) Contrato de Permuta Financiera.—---------
(v) Contrato de Agencia de Pagos de los
BONOS .- —--—=m=m=m===m=-mmeme e — M mmmmem————--
(vi) Contrato de Administracién de los
* Préstamos y Depbésito de 1los Certificados de
s Transmisién de Hipoteca.,-=====c--------smccnm----—-—-

e (vii) Contratos de Suscripcidn de la Emisidn de

(viii) Contrato de Intermediacidn

Financiera. ------cmmmmomccccmmem s e ee e e e m e o mmmam




La descripcidén de los términos mas relevantes

de los Contratos de Suscripcién de la Emisidén de
Bonos y del Contrato de Administracidén de los
Préstamos vy Depdgito de 1los Certificados de
Transmisidn de Hipoteca s8e realiza en las
Estipulaciones 13.4 y 10 de la presente Escritura,
respectivamente. La descripcidn del resto de los
contratos citados se realiza en la presente
Estipulacidn., -----------ccm e

La Sociedad Gestora podrd  prorrogar o}
modificar los contratos que haya suscrito en nombre
del Fondo sustituir, en su caso, a cada uno de los
prestadores de log serviciogs al Fondo en los
términos previstos en cada uno de los contratos e,
incluso, en caso de ser necesario, celebrar
contratos adicionales, incluido un contrato de
linea de crédito en caso de Liquidacidén Anticipada
del Fondo, y modificar 1la presente Escritura,
siempre que conforme a las disposiciones legales y
reglamentarias vigentes en cada  momento no
concurrieran circunstancias que lo impidieran. En
cualquier c¢aso tales actuaciones requeriran la
comunicacién de la Sociedad Gestora a la CNMV u

organismo administrativo competente, vy su
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autorizacidén previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a las Agencias de Calificacién, 'y
siempre gue con tales actuaciones no se perjudique
la calificacién otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacidén. La presente Escritura de
o los contratos también podrdn ser objeto de
subsanacidén a instancia de la CNMV,----~=~---------

Un ejemplar de todos y cada uno de los
Contratos a que se refiere la presente Estipulacidn
se protocolizan en acta separada con nimero de
protocolo inmediatamente posterior al de esta
ESCYitUura., ---====--mm - m e mm e mmmm o mmm——mm e

18.1 Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria): --------

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacidn, que suscribe,' en nombre Yy
representacién del Fondo, c¢on BBVA, recoge la

informacién més sustancial y relevante del

" contrato, refleja fielmente el contenido del mismo

y no omite informacién que pudiera afectar al

contenido de la presente Escritura y del Folleto.--
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La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, y BBVA celebran un Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) en virtud del cual BBVA
garantiza una rentabilidad variable determinada a
las cantidades depositadas por el Fondo a través de
su Sociedad Gestora en una cuenta financiera. En
concreto, el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de 1Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria)
determina que en una cuenta financiera en euros (la
“Cuenta de Tesoreria”), abierta en BBVA, a nombre
del Fondo por la Sociedad Gestora, seran
depositadas todas las cantidades que reciba el
Fondo, gque en s8u mayor parte procederdn de los
siguientes conceptos: --------------rmr oo -

(i) Importe efectivo por el desembolso de 1la
suscripcidén de la Emisidn de Bonos; ---------------

(ii)principal reembolsado e intereses cobrados
de log Pré&stamo8; ----—---r----rmcmrcmmm e mm -

(iii) cualesquiera otras cantidades que
correspondan al Fondo percibidas de los Préstamos;

(iv)disposicién del principal del Préstamo
Subordinado y el importe a que ascienda en cada

momento el Fondo de Reserva; ----------------------
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(v)disposicidén del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales; --=wwe-------memmoro— o —mm e —

(vi)las cantidades que sean abonadas al Fondo

(vii)las cantidades a que asciendan los
rendimientos obtenidos por los saldos habidos en la
propia Cuenta de Tesoreria; y---~---------------===~

(viii)las cantidades a que asciendan las
retenciones a cuenta de los rendimientos de capital
mobiliario que en cada Fecha de Pago corresponda
efectuar por los intereses de los Bonos satisfechos
por el Fondo, hasta que corresponda efectuar su
ingreso a la Administracién Tributaria. -----------

BBVA abonard un tipo de interés nominal anual,
variable trimestralmente Yy con liquidacidén
trimestral, excepto para el primer periodo de
devengo de intereses que tendrd la duracidn vy
liquidacién de intereses correspondiénte a 1la
duracién de este periodo, aplicable para cada
periodo de devengo de intereses (diferente al
Periodo de Devengo de Intereses establecido para

los Bonos) por los saldos diarios positivos que
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resulten en la Cuenta de Tesoreria, igual al tipo

de interés que resulte de disminuir (i) el Tipo de
Interés de Referencia determinado para cada Periodo
de Devengo de Intereses de los Bonos que coincida
sustancialmente con . cada periodo de devengo de
intereses de la Cuenta de Tesoreria, (ii) en un
margen del 0,10%, transformado a un tipo de interés
sobre la base de afilos naturales (esto es,
multiplicado por 365 o, si es bisiesto, por 366 y
dividido por 360). Los intereses se liquidardn al
dia de vencimiento de cada periodo de devengo de
intereses en cada una de las Fechas de
Determinacién del Fondo (el cuarto (4°) Dia H&bil
anterior a cada Fecha de Pago), y se calcularan
tomando como base: (i) los dias efectivos
existentes en cada periodo de devengo de intereses,
y (ii) un afio compuesto de trescientos sesenta vy
cinco (365) dias o, si es bisiesto, de trescientos
sesenta y seis (366). El primer periodo de devengo
de intereses comprendera los dias transcurridos
entre la fecha de constituciédn del Fondo y la

primera Fecha de Determinacién, 16 de enero de

En el supuesto de que la deuda a corto plazo
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no subordinada y no garantizada de BBVA o de la
entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de
Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta de Tesoreria”),
experimentara, en cualquier momento de la vida de
la2 Emisién de los Bonos, un descenso en su
calificacién situdndose por debajo de P-1 o de A-1,
segn las escalas de calificacién de Moody’'s y de
S&P (de acuerdo con la actualizacién del criterio
de contrapartidas de 8 de mayo de 2007 de S&P -
Revised Framework For Applying Counterparty
Supporting Party Criteria—); respectivamente, 1la
Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta
(30) dias, para Moody‘'s, o de sesenta (60) dias,
para S&P, a contar desde el momento que tenga lugar
cualquiera de dichas circunstancias, debera poner
en prictica previa comunicacién a las Agencias de
Calificacién, alguna de las opciones descritas a
continuacién que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromisos
derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para

que no se vea perjudicada la calificacidén otorgada
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a los Bonos por las Agencias de Calificacién:

a) Obtener de una entidad con calificacidén
crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de P-1 y de A-1, segin
las escalas de calificacién de Moody’s y de BS&P,
respectivamente, y siempre sujeto a la comunicacién
previa a las Agencias de Calificacidén, un aval a
primer requerimiento que garantice al Fondo, a
simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago
puntual por el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de
su obligacidén de reembolso de 1las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el
tiempo que se mantenga la situacién de pérdida de
las calificaciones P-1 o A-1 por parte del Tenedor
de la Cuenta de Tesgoreria.,------------------—-----

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacidén minima de P-1
y de A-1, segln las escalas de calificacién de
Moody’'s y de S&P, respectivamente, y contratar la
maxima rentabilidad posible para sus saldos, que
podra ser diferente a la contratada con BBVA en
virtud dél Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de

Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).---------
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c) En caso de no ser posibles las opciones a)
y b) anteriores, obtener del Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria o de un tercero, garantia pignoraticia
a favor del Fondo sobre activos financieros de
calidad crediticia no inferior a la de la Deuda
piblica del Estado espafiol en la Fecha de -
Desembolso, por importe suficiente para garantizar
los compromisos establecidos en el Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria). ----------===--=-c-----s-=----
d) En caso de producirse las situacidén b) vy
que, posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria alcanzara nuevamente las
calificaciones de P-1 y de A-1, segin las escalas
de calificacién de Moody's y de S&P,
respectivamente, la Sociedad Gestora con
posterioridad trasladard los saldos de nuevo al
' Tenedor de la Cuenta de Tesoreria bajo el Contrato
de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado
(Cuenta de Tesoreria) .--------=-----==----~--------

Todos los costes, gastos e impuestos en que se




incurran por la realizacién y formalizacién de las
anteriores opciones serdn por cuenta del Tenedor de
la Cuenta de Tesoreria sustituido.---~-----ccmmuo--
BBVA, desde el momento en que se de el
descenso de su calificacidén crediticia, se
compromete a realizar esfuerzos comerciales
razonables para que la Sociedad Gestora pueda
adoptar alguna de las opciones (a), (b) o (c)
ANEETIOTES . ~ ==~ = = oo md oo
18.2 Contrato de Préstamo Subordinado.------
La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre Yy
representacién del Fondo, con BBVA, recoge la
informacién més sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacidén que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.—
La Sociedad Gestora celebra, en representacién
Y por cuenta del Fondo, con BBVA un contrato por el
que BBVA concede al Fondo un préstamo subordinado
de cardcter mercantil por importe de treinta vy
¢inco millones quinientos veinticinco mil

(35.525.000,00) (el “Contrato de Préstamo
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Subordinado”). La entrega del importe del Préstamo
Subordinado se realizard en la Fecha de Desembolso
y serad destinado a la constitucién del Fondo de
Regerva Inicial en los términos previstos en la
Estipulacién 2.3 de la presente Escritura, sin que,
en ningin caso, su otorgamiento suponga garantizar
el buen fin de los Préstamos titulizados. ---------

El reembolso del principal del Préstamo
Subordinado se efectuard en cada una de las Fechas
de Pago en una cuantfia igual a la diferencia
positiva existente entre el principal pendiente de
reembolso del Préstamo Subordinado a la Fecha de
Determinacidn precedente a la Fecha Pago
correspondiente y el importe del Fondo de Reserva
Requerido a la Fecha de Pago correspondiente, y en

el orden de aplicacién previsto para este supuesto

i

conforme a la aplicacién de Fondos Disponibles del
* Orden de Prelacidén de Pagos. --====-=-r-------—c-----
: En caso de que el Fondo, conforme al Orden de
Prelacién de Pagos, no dispusiera en una Fecha de
Pago de liquidez suficiente para proceder al

reembolso que corresponda del Préstamo Subordinado,




con preferencia a las cantidades que corresponderia

abonar en relacidén con el Préstamo Subordinado en
dicha Fecha de Pago, atendiendo en primer lugar a
los intereses vencidos y no pagados y, en segundo
lugar, a la amortizacién del principal, seglin el
Orden de Prelacibén de Pagos o, llegado el caso, el
Orden de Prelacidén de Pagos de Liguidacidén.--------
El Contrato de Préstamo Subordinado quedara
resuelto de pleno derecho en el caso de que las
Agenciag de Calificacién no confirmaran antes de
las 13:00 horas (hora CET) del dia 6 de noviembre
de 2007, como finales, las calificaciones asignadas
con cardcter provisional a cada una de las Series.
18.3 Préstamo para Gastos Iniciales.----------
La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre Yy
representacién del Fondo, con BBVA, recoge la
informacién mis  sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacién que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.--
La Sociedad Gestora celebra, en representacidn

y por cuenta del Fondo, con BBVA un contrato de
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préstamo de cardcter mercantil por importe de
ochocientos mil (800.000,00) euros (el “Contrato de
Préstamo para Gastos Iniciales”). La entrega del
importe del Préstamo para Gastos Iniciales se
realizarda en la Fecha de Desembolso y seréd
destinado a financiar los gastos de constitucidn
del Fondo, de emisidén y admisidén de los Bonos y a
financiar parcialmente la cesidén de los Préstamos,
por diferencia entre el capital nominal total a que
asciendan los derechos de c¢rédito sobre los
Préstamos y el importe nominal a que asciende la
Emigién de BONOS. -=-rmr=-------m e mmm e m e e — oo

El principal del Préstamo para Gastos
Iniciales pendiente de reembolso devengara un
interés nominal anual variable, determinado

trimestralmente para cada Periodo de Devengo de

1

Intereses, que serid el que resulte de sumar: (i) el
Tipo de 1Interés de Referencia de los Bonos
L determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses, y (ii) un margen del 2,00%. Estos
intereses se abonar&n Gnicamente si el Fondo

dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el




Orden de Prelaciédn de Pagos o el Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacién, segln corresponda. Los
intereses se liquidaran y seran exigibles al dia de
vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses
en cada una de las Fechas de Pago, y se calcularéan
tomando como base: (i) los dias efectivos
existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses
y (ii) wun afio compuesto por trescientos sesenta
(360) dias. La primera fecha de liquidacidén de
intereses tendrd lugar el 22 de enero de 2008.-----
Los intereses devengados y no pagados en una
Fecha de Pago no se acumulard&n al principal del
Préstamo para Gastos Iniciales ni devengarén
intereses de demora., ---===mm;cm----—--oooo—amam——-
La amortizacidén del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales se efectuard trimestralmente
en cada una de las Fechas de Pago de la forma
giguiente: ---===-=-r----------esec-mommo—— - ——-
(i) La parte del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales cque hubiera sido realmente
utilizada para financiar los gastos de constitucién
del Fondo y de emisién y admisidn de los Bonos, se
amortizard en doce (12) cuotas trimestrales

consecutivag y de igual importe, en cada Fecha de
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Pago, la primera de las cuales tendrd lugar en la
primera Fecha de Pago, 22 de enero de 2008, y las
siguientes hasta la Fecha de Pago correspondiente
al 22 de octubre de 2010, incluida. ----«=-=--------
(ii) La parte del principal del Préstamo

para Gastos Iniciales que hubiera sido wutilizada
para financiar parcialmente la cesién de 1los
Prégstamos y la que, en su caso, no resultare
utilizada se amortizara en 1la primera Fecha de
Pago, 22 de enero de 2008. ---------r-----o--—-----
Todas las cantidades vencidas del Préstamo
para Gastos Iniciales que no hubieran sido abonadas
a BBVA por insuficiencia de Fondos Disponibles, se
haran efectivas en las siguientes Fechas de Pago en
qué los Fondos Disponibles permitan el pago de
acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos. Las
cantidades no pagadas en anteriores Fechas de Pago
se abonaran con preferencia a las cantidades dque
corresponderia abonar en relacién con el Préstamo
para Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pago,
atendiendo en primer lugar a los intereses vencidos

y no pagados, Y., en segundo lugar, a la
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amortizaciédn de principal, segin el Orden de
Prelacidén de Pagos o, llegado el caso, el Orden de
Prelacidén de Pagos de Liquidacién.---~-=ccmmcecn-o--
El Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales
no quedara resuelto en caso de resolucién de la
constitucién del Fondo, conforme a lo previsto en
el nimero (V) de la Estipulacidn 3.2 de la presente
Escritura. En este caso, el Préstamo para Gastos
Iniciales se destinard a atender el pago de 1los
gastos de constitucidn del Fondo y de emisidn y
admisién de los Bonos, asi como las demds
obligaciones contraidas por la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, que nazcan a
causa de la constitucién del Fondo Yy sean
exigibles, quedando postergado y subordinado el
reintegro del principal a la satisfaccién de dichas
obligaciones, c¢on cargo a los recursos remanentes
del Fondo. ~=w=----cmcmcccmcc e e e e e m e
18.4 Contrato de Permuta Financiera.--------
La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre Yy
representacién del Fondo, con BBVA, recoge la

informacién = mas sustancial Y relevante del

-t
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contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
y no omite informacién que pudiera afectar al
contenido de la presente Escritura y del Folleto.--
La Sociedad Gestora celebra, en representacidn
y por cuenta del Fondo, con BBVA, un contrato de
permuta financiera (el “Contrato de Permuta
Financiera” o la “Permuta Financiera”) conforme al
modelo de Contrato Marco de Operaciones Financieras
(CMOF) de 1la Asociacidn Espaifiola de Banca, cuyas
caraéteristicas mds relevantes se describen a
continuacién. -------------"----“—"-“-c .-
Enn virtud del Contrato de Permuta Financiera,
el Fondo realizara pagos a BBVA calculados sobre el
tipo de 1interés de 1los Préstamos, y como
contrapartida BBVA realizard pagos al Fondo
calculados sobre el Tipo de Interés Nominal medio

ponderado de las Series de los Bonos y otros

conceptos, todo ello segin lo descrito a
continuacidn. =-----eeemo-------- L L e e
Parte A: El1 Fondo, representado 'por la

Sociedad Gestora. --------ecce-mccmomco-mo-mooo—m——

Parte B: BBVA. -w-r----------mmmmm o mmmm e e
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1. Fechas de liquidacién. ------------------

Las fechas de liguidacidén coincidirdén con las
Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 22
de enero, 22 de abril, 22 de julio y 22 de octubre
de cada afio, o, en caso de no ser alguna de estas
fechas un Dia Habil, el Dia H&abil inmediatamente
posterior. La primera fecha de liquidacidén serd el
22 de enero de 2008.-----------"-"-"-"“—“~“~—“~-—-———————— =~

Las cantidades variables a pagar por la Parte
A y por la Parte B para cada periodo de liquidacidn
regpectivo se liquidarén por'neto, siendo abonadas
por la Parte pagadora a la Parte receptora en cada
Fecha de Pago. -------------“-tommma e m = -

2. Periodos de liquidacién. ----------------

Los periodos de liquidacién para la Parte A
serdn los dias efectivamente transcurridos entre
dos Fechas de Determinacidn consecutivas,
excluyendo la primera e incluyendo la altima.
Excepcionalmente, a) el primer periodo de
liquidacién de la Parte A tendrd una duracidn
equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la fecha de constitucidn del Fondo, incluida,

y el 16 de enero de 2008 primera Fecha de
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Determinacidén, incluido, y b) el tGltimo periodo de
liquidacién de 1la Parte A tendra una duracidn
equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la Fecha de Determinacidén precedente a la
fecha en que se produzca el vencimiento del
Contrato de Permuta Financiera, excluida, y la
fecha en la que se produzca el vencimiento,
incluida, ---w--crrromm e mm e m e
Parte B: --------------- - mms s s s e m e
Los periodos de liquidacién para la Parte B
serédn los dias efectivamente transcurridos entre
dos fechas de liquidacién consecutivas, incluyendo
la primera Y excluyendo la Gdltima.
Excepcionalmente, a) el primer  periodo de
liquidacién de la Parte B .tendrd una duracidn
equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la Fecha de Desembolso de la Emisidén de
Bonos, incluida y el 22 de enero de 2008, excluido,
y b) el dltimo periodo de liquidacibén de la Parte B
tendra wuna duracidén eqguivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre la Fecha de Pago

precedente a 1la fecha en que se produzca el
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vencimiento del Contrato de Permuta Financiera,
incluida, y la fecha en la que se produzca el
vencimiento, excluida. -----------—----~-—-~—--------

3. Importe Nominal. --------------------—-—--~

Serada en cada fecha de liquidacidén la media
diaria, durante el periodo de liquidacién de la
Parte A inmediatamente anterior, del Saldo Vivo de
Préstamos no MorosQS. ~-------—---------—————--—

4. Cantidades a pagar por la Parte A.---~----

Serd en cada fecha de liquidacién el resultado
de aplicar el Tipo de Interés de 1la Parte A,
determinado para el periodo de liquidacidén de la
Parte A inmediatamente anterior, al Importe Nominal
en funcién del nimero de dias del periodo de
liquidacién de la Parte A y sobre la base de un afio
compuesto por trescientos sesenta (360) dias. -----

4.1 Tipo de Interés de la Parte A,--------~--

Serd para cada periodo de liquidacién de 1la
Parte A el tipo de interés anual que resulte de
dividir (i) el importe total de 1los intereses
percibidos de los de los Préstamos e ingresados al
Fondo durante el periodo de liquidacidén de la Parte
A, disminuida en el importe de los intereses

corridos correspondientes a 1la cesidn de los
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Préstamos que, en su caso, hubiere pagado el Fondo
durante el mismo periodo de liquidacidén de la Parte
A, entre (ii) el Importe Nominal, multiplicado por
el resultado de dividir 360 entre el niGmero de dias
del periodo de liquidacién de la Parte A.------=---~-
5. Cantidades a pagar por la Parte B.-------

Serd en cada fecha de liquidacién el resultado

de sumar (i) el importe resultante de aplicar el
Tipo de Interés de la Parte B, determinado para el
periodo de liquidacién de la Parte B que vence, al
Importe Nominal en funcién del nimero de dias del
periodo de liquidacién de la Parte B due vence,
sobre la base de un afio compuesto por trescientos
sesenta (360) dias y (ii) el importe a que ascienda
en la fecha de liquidacién correspondiente la
comisidén devengada por el Contrato de
Administracién o, en caso de sustitucidn, por un
nuevo contrato de administracién. -----------------
¢ 5.1 Tipo de Interés de la Parte B.-----------
Serda para cada periodo de liquidacidn de la
Parte B el tipo de interés anual que resulte de

sumar (i) el Tipo de Interés Nominal aplicable a




cada Serie Al, A2, A3, B y C (determinado para el

Periodo de Devengo de Intereses en curso
coincidente con cada periodo de liquidacién de la
Parte B, ponderado por el Saldo de Principal
Pendiente de cada Serie Al, A2, A3, B y C durante
el Periodo de Devengo de Intereses en curso, mas
(ii) un 0,50 por ciento., -----------cmrrmcna .-
6. Fecha de Vencimiento. ------reccccmnccan-
Serd 1la primera en la que se produzca
cualquiera de las circunstancias enumeradas de (i)
a (iv) para la extincidén del Fondo conforme a 1lo
establecido en la estipulacién 3.2 de la presente
Escritura. ----r---r---m e
7. Si en una Fecha de Pago el Fondo (Parte
A) no dispugsiera de 1liguidez suficiente para
efectuar el pago de la totalidad de la cantidad
neta que, en su caso, le correspondiera satisfacer
a la Parte B, la parte de esta cantidad neta no
satisfecha sera liquidada en la siguiente Fecha de
Pago siempre que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacidn de
Pagos. 8i esta situacién de impago se produjera en
dos Fechas de Pago consecutivas, la Parte B podra

optar por resolver el Contrato de Permuta
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Financiera. En este c¢aso, el Fondo (Parte A)
asumird la obligacién del pago de 1la cantidad
liquidativa prevista dque le corrésponda en los
términos del Contrato de Permuta Financiera, y todo
ello de conformidad con el Orden de Prelacidn de
Pagos. S8i la cantidad liquidativa del Contrato de
Permuta Financiera fuera obligacidn de pago de la
Parte B y no del Fondo (Parte A), la Parte B
asumird la obligacién del pago de 1la cantidad
liguidativa prevista en el Contrato de Permuta
Financiera. ------------------mmmmmm e m oo

Igualmente se determinard que si en una Fecha
de Pago la Parte B no efectuara el pago de 1la
totalidad de 1la cantidad que le correspondiera
satisfacer al Fondo (Parte A), la Sociedad Gestora,
en nombre y representacidédn del Fondo podra optar
por resolver el Contrato de Permuta Financiera. En
egste caso, la Parte B asumird la obligacidén del
pago de la cantidad 1liquidativa prevista en el
Contrato de Permuta Financiera. Si 1la cantidad
liquidativa del Contrato de Permuta Financiera

fuera obligacién 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
Prelacidn de PagosS. -----------—-=c-----cammnnn————
Sin perjuicio de lo anterior, salvo en una
situacién permanente de alteracién del equilibrio
financiero del Fondo, 1la 8Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo, tratard de
contratar un nuevo contrato de permuta financiera
en condiciones sustancialmente idénticas al
Contrato de Permuta Financiera. -~«----=-crm------
8. Actuaciones en caso de modificacién de la
calificacién de la Parte B.--------------"—-"—-«~-~---
(i) Criterio de Moody’'g-------------—-—-cum--
La Parte B asumird los siguientes compromisos

irrevocables bajo el Contrato de Permuta

(i) 8i, en cualquier momento a lo largo de la
vida de la Emisién de los Bonos, ni la Parte B ni
alguno de sus Garantes cuenta con el Primer Nivel
de Calificacién Reguerido (“Incumplimiento del
Primer Nivel de Calificacidén”), la Parte B llevara
a cabo alguna de las siguientes medidas en el plazo

de treinta (30) Dias Habiles desde la ocurrencia de
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a) Obtener un Sustituto con el Primer Nivel
de Calificaciédn Requerido (o bien que el Sustituto
cuente con un Garante con el Primer Nivel de
Calificacidn Requerido) .---------------ww-cmmo-----

b) Obtener un Garante con el Primer Nivel
de Calificacién Requerido.--===-s-r=r----------———-

<) Constituir un depbésito en efectivo o de
valores a favor del Fondo en una entidad con una
calificacién de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada igual a P-1 segin la
escala de calificacidén de Moody’'s, siempre que no
se perjudigue la calificacidn otorgada a los Bonos.

(ii) Si, en cualquier momento a lo largo
de la vida de la Emisidon de los Bonosg, ni la Parte
B ni alguno de sus Garantes cuenta con el Segundo
Nivel de Calificacidén Requerido (“Incumplimiento
del Segundo Nivel de Calificacién”), ‘la Parte B,
actuando de forma diligente, procurard, en el plazo
mids breve posible, (A) obtener un Garante con el
Segundo Nivel de Calificacidn Requerido; o (B)
obtener un Sustituto con el Segundo Nivel de

Calificacién Requerido (o bien que el Sustituto




cuente con un Garante con el Segundo Nivel de
Calificacidédn Requerido). --------ccmommm e

Mientras no se lleven a cabo las alternativas
descritas anteriormente, la Parte B deberda, en el
plazo de treinta (30) Dias Hébiles desde la
ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificacibn, constituir un depdsito en efectivo o
de valores a favor del Fondo én una entidad con una
calificacién de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada igual a P-1 seg(n 1la
escala de calificacién de Moody’s, siempre que no
se perjudique la calificacidén otorgada a los Bonos.

Las obligaciones de la Parte B bajo los
apartados (i) (i) y (i) (ii) anteriores, asi como
las causas de Terminacidén Anticipada que se deriven
de ellas, s6lo estaran vigentes wmientras se
mantengan las causas que motivaron el
Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacién o
el Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificacién, respectivamente. El importe del
depdsito que hubiera sido realizado por la Parte B
bajo las secciones (i) (i) y (i) (ii) anteriores
seria devuelto a la Parte B cuando cesen las causas

que motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de
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Calificacién o el Incumplimiento del Segundo Nivel
de Calificacién, respectivamente,--=----------------

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por el cumplimiento de 1las anteriores
obligaciones serdn por cuenta de la Parte B.-------

A los efectos anteriores, “Garante” significa
aquella entidad que proporciona wuna garantia
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
con respecto a las obligaciones presentes y futuras
de la Parte B (la “Garantia”), y siempre que (A)
una firma de abogados proporcione una opinidn legal
confirmando gue ninguno de los pagos efectuados por
dicha entidad a la Parte A bajo la Garantia esté
sujeto a deducciones o retenciones por © a cuenta
de un tributo; o (B) la Garantia determina que, si
dicha deduccién o retencidn existe, el pago
efectuado por dicha entidad se verd incrementado en
aquella cantidad necesaria para que el pago neto
recibido 'por la Parte A sea igual a aquella
cantidad que la Parte A hubiera recibido de no
haber existido 1la deduccidn o retencidn; Y

“Sustituto” significa aquella entidad que se




subrogue en la posicidn contractual de la Parte B

en el Contrato de Permuta Financiera o que suscriba
un nuevo contrato de permuta con la Parte A, en
términos sustancialmente idénticos al Contrato de
Permuta Financiera (1o cual serd confirmado por la
Parte A, actuando de forma diligente), y siempre
que (A) una firma de abogados proporcione una
opinién legal confirmando que ninguno de los pagos
efectuados por dicha entidad a 1la Parte A esta
sujeto a deducciones o retenciones por o a cuenta
de un tributo; o (B) si dicha deduccidédn o retencidn
existe, el pago efectuado por dicha entidad se verd
incrementado en aquella cantidad necesaria para que
el pago neto recibido por la Parte A sea igual a
aguella cantidad que la Parte A hubiera recibido de
no haber existido la deduccidén o retencidn. Dicha
entidad, a todos 1los efectos, pasarda a ser
considerada la Parte B en el Contrato de Permuta
Financiera o en el nuevo contrato de proteccidn que
se suscriba.--«----rm-mmmmm o m oo
Una entidad contara con el “Primer Nivel de
Calificacién Requerido” (A) en el caso de que dicha
entidad cuente con una calificacién de Moody’'s para

su deuda a corto plazo no subordinada y no
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garantizada, de P-1 y la calificacién de Moody’s
para su deuda a largo plazo no subordinada y no
garantizada sea 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 calificacién
de Moody’s para su deuda a largo plazo no

subordinada y no garantizada fuese igual o superior

Una entidad contarda con el “Segundo Nivel de
Calificacién Requerido” (A) en el caso de que dicha
entidad cuente con una calificacidén de Moody'’'s para
su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada, y que esta calificacién fuese igual o
superior a P-2 y la calificacién de Moody's para su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada
fuese igual o superior a A3, y (B) en el caso de
que dicha entidad no contase con una calificacidn

: de Moody’'s para su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada, si la calificacidn de
Moody’s para su deuda a largo plazo no subordinada

y no garantizada fuese igual o superior a A3.-----~




(ii) Criterios de S&P:--mrmwemccm oo o=

De acuerdo con los criterios vigentes de S&P,
siempre sujetos a cambios o revisiones en el
fUtUrO: v o e m oo -

En el supuesto de que la deuda a corto plazo
no garantizada y no subordinada de la Parte B (o
quien le sustituya) descienda, en cualquier momento
de la vida de los Bonos, a una calificacién de A-2
(o su equivalente) por S&P, la Parte B (o quien le
sustituya) se = convertird en contrapartida
inelegible de la Permuta Financiera y deberd: (i)
constituir una garantia a favor de la Parte A, en
un plazo méximo de 10 dias hébileg, por un importe
correspondiente al 125 del valor de mercado de la
Permuta Financiera, conforme a los  criterios

vigentes en ese momento publicados por S&P, y (ii)

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera, a una
tercera entidad que la sustituya, con una
calificacién de su deuda a corto ©plazo no

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

(B) conseguir que una entidad de crédito
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adecuada para S&P y con una calificacién de su
deuda ‘a corto plazo no garantizada y no subordinada
minima de A-1 por S&P, garantice mediante aval
bancario a primer requerimiento, que cumpla con el
criterio de S&P vigente en cada momento, el
cumplimiento de las obligaciones de la Pérte B
derivadas del Contrato de Permuta Financiera.------

Cualquier garantia estard sujeta a la
confirmacién y mantenimiento de la calificacidn de
los Bonos otorgada por S&P. Todos los costes
derivados de cualquiera de las acciones
anteriormente definidas serdn a cargo de la
contrapartida inelegible.-------------“------------

9. La ocurrencia, en su caso, de la
resolucién anticipada del Contrato de Permuta
Financiera no constituird en si misma una causa de
Amortizacidén Anticipada de la Emisién de Bonos y
Liquidacién Anticipada del Fondo a que se refieren
las Estipulaciones 3.1 y 12.9.4 de la presente
Escritura, salvo que en conjuncidén con otros
eventos o circunstancias relativos a la situacidn

patrimonial del Fondo se produjera una alteracidn
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sustancial ©  permanente de su  equilibrio

financiero.------rm=mcm e

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios
Y reclamaciones que pudieran derivarse del Contrato
de Permuta Financiera se someterdn a arbitraje de
la Camara de Comercio de Madrid.--=w=------cooouonox

La Parte B se compromete a no ejercer ninguna
clase de accidén en demanda de responsabilidad
contra la Parte A.----------mmcce e

El Contrato de Permuta Financiera quedara
resuelto de pleno derecho en el caso de que las
Agencias de Calificacién no confirmaran antes de
las 13:00 horas (hora CET) del dia 6 de noviembre
de 2007, como finales, las calificaciones asignadas
con cardcter provisional a cada una de las Series.-

18.5 Contrato de Agencia de Pagos.---------wu--

La Sociedad Gestora manifiesta que el resumen
de este contrato contenido en la presente
Estipulacién, que suscribe, en nombre v
representaciéﬁ del Fondo, c¢on BBVA, recoge la
informacién més  sustancial y relevante del
contrato, refleja fielmente el contenido del mismo
no omite informacién gque pudiera afectar al

contenido de la presente Egcritura y del Folleto.-
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El servicio financiero de la Emisidén de Bonos
gse atender& a través de BBVA, en calidad de Agente
de Pagos. El pago de intereses y amortizaciones se
comunicara a los titulares de los Bonos en los
supuestos y con los dias de antelacidén previstos
para cada caso en la Estipulacidén 20 de la presente
Escritura. E1 abono de intereses y de las
amortizaciones sera realizado a los titulares de
los Bonos por las entidades participantes
correspondientes y, a éstas, a su vez, les sera
realizado por Iberclear, como entidad encargada del
registro contable. --==----------------smo-moooooo-

. La Sociedad Gestora, en representacidn y por
cuenta del Fondo, celebra con BBVA un contrato de
agencia de pagos para realizar el servicio
financiero de la Emisién de Bonos (el “Contrato de
Agencia de Pagos”).--------------------esmmmmoooooos

Las obligaciones que asumird BBVA (el “Agente
de Pagos”) en este Contrato de Agencia de Pagos son
resumidamente las siguientes: -----------~=--------

(i) En cada una de las Fechas de Pago de los

Bonos, efectuar el pago de intereses y, en su caso,




de reembolso del principal de los Bonos a través de
Iberclear, una vez deducido el importe total de la
retencidén a cuenta por rendimientos del capital
mobiliario que deba efectuar la Sociedad Gestora,
en representacién del Fondo, de acuerdo con 1la
legislacién fiscal aplicable.-=------c-cmmmau_
(11) En cada una de las Fechas de Fijacién del
Tipo de Interés, comunicar a la Sociedad Gestora el
Tipo de Interés de Referencia determinado que
servird de base para el cédlculo por la Sociedad
Gestora del Tipo de Interés Nominal aplicable a
cada una de las Series de los Bonog.---------------
En el supuesto de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada de BBVA
experimentara, en cualquier momento de la vida de
la Emisidén de Bonos, un descenso en su calificacién
situédndose por debajo de P-1 o de A-1, seglin las
escalas de calificacién de Moody's y de S&P,
respectivamente, la Sociedad Gestora, en un plazo
midximo de treinta (20) dias a contar desde el
momento que tenga lugar cualquiera de dichas
circunstancias, deberd revocar la designacién de
BBVA como Agente de Pagos, procediendo a designar a

otra entidad con calificacidén crediticia minima de
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su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de P-1 y de A-1, segln las escalas de
calificacién de Moody’s y de S&P, respectivamente,
que le sustituya antes de dar por resuelto el
Contrato de Agencia de Pagos ©, en su caso, en
virtud de un nuevo contrato de agencia de pagos, Y
sujeto a la comunicacién previa a las Agencias de
Calificacién. Si BBVA fuera sustituido como Agente
de Pagos, la Sociedad Gestora estard facultada para
modificar la comisién en favor de 1la entidad
sustituta que podra ser superior a la establecida
con BBVA en el Contrato de Agencia de Pagos. Todos
los costes, gastos e impuestos en que se incurran
por la sustitucién del Agente de Pagos seran por
cuenta de la entidad sustituida.-------«-=-=-------

En contraprestacidén a los servicios a realizar

ET )

por el Agente de Pagos, el Fondo le satisfara en
cada Fecha de Pago durante 1la vigencia del
d contrato, una comisién de doce mil (12.000,00
euros) impuestos incluidos en su caso. Esta
comisidén se pagard siempre que el Fondo disponga de

liguidez suficiente de acuerdo con el Orden de




Prelaciédn de Pagos o, llegado el caso, con el Orden
de Prelacidn de Pagos de Liquidacidn. --~-~-~--------
En el supuesto de que el Fondo no dispusiera
de liquidez suficiente para satisfacer la totalidad
de la comisidén, los importes no pagados se
acumularén sin penalidad alguna a la comisidén dque
corresponda pagar en la siguiente Fecha de Pago, a
no ser que se mantuviera dicha situacidén de
iliquidez, en cuyo caso los importes debidos se
iran acumulando hasta su pago total en aquella
Fecha de Pago en que quedaran satisfechos.---------
El Contrato de Agencia de Pagos quedara
resuelto de pleno derecho en el caso de que las
Agencias de Calificacién no confirmaran antes de
lag 13:00 horas (hora CET) del dia 6 de noviembre
de 2007, como finalesg, las calificaciones asignadas
con carlcter provisional a cada una de las Series.-

18.6 Contrato de Intermediacidén Financiera.

La Sociedad Gestora, en representaciédn y por
cuenta del Fondo, celebra con la Entidad Cedente un
Contrato de Intermediacidén Financiera destinado a
remunerar a ésta por el proceso de intermediacidn
financiera desarrollado vy gque ha permitido 1la

transformaciédn financiera definitoria de la

L



PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

AT,
TIMBRE
DBEL ESTALQ
LN A

actividad del Fondo, la cesién a é&ste de los
pPréstamos y la calificacién asignada a cada una de
las Series de los BOnos. «-----=wrm----—-mo----eso-
La Entidad Cedente tendrid derecho a percibir
del Fondo una remuneracién variable y subordinada
(el “Margen de Intermediacién Financiera”) dque se
determinard y devengard al vencimiento de cada
periodo trimestral comprendido entre cada dos
Fechas de Determinacién consecutivas, en una
cuantia igual a la diferencia positiva, si la
hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas las
pérdidas de ejercicios anteriores si las hubiere,
devengados por el Fondo de acuerdo con su

contabilidad y ©previos al «cierre del dia

inmediatamente anterior a cada Fecha de
Determinacidn. La ligquidacién del Margen de
Intermediacién Financiera que hubiere sido

devengado al cierre del dia anterior a cada Fecha
de Determinacién se realizard en la Fecha de Pago
inmediatamente posterior siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el

Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.-----=--------
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Excepcionalmente: (i) el primer periodo de
devengo del Margen de Intermediacién comprenderd
desde la fecha de constitucién del Fondo, incluida,
hasta la primera Fecha de Determinacidén, el 16 de
enero de 2008, excluido, que corresponde a la Fecha
de Determinacidén precedente a la primera Fecha de
Pago, y (ii) el dGltimo periodo de devengo del
Margen de Intermediacién Financiera comprenderi a)
hasta la Fecha de Vencimiento Final o la fecha en
que finalice la Liquidacién Anticipada del Fondo,
conforme a lo previsto en la Estipulacién 3.1 de la
presente Escritura, en la que se haya procedido a
la liquidacién de los Préstamos y de los activos
remanentes en el Fondo y a la distribucién de todos
los Fondos Disponibles de Liquidacién siguiendo el
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacidén, b)
desde la Fecha de Determinacién anterior a la Fecha
de Pago precedente a la fecha citada en a), ambas
incluidas. La primera fecha de 1liquidacién del
Margen de Intermediacién Financiera tendra lugar en
la primera Fecha de Pago, el 22 de enero de 2008.--

En caso de que el Fondo, conforme al Orden de
Prelacidén de Pagos, no dispusiera en una Fecha de

Pago de liquidez suficiente para satisfacer 1la




ir
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totalidad del Margen de Intermediacidén Financiera,
el importe dque hubiera gquedado sin pagar se
acumulard sin penalidad alguna al Margen de
Intermediacidén Financiera que se hubiere devengado,
en su caso, en el siguiente periodo trimestral y se
hara efectivo en las siguientes Fechas de Pago en
que los Fondos Disponibles permitan el pago de
acuerdo con el Orden de Prelacidn de Pagos o,
llegado el caso, con el Orden de Prelacidn de Pagos
de Liquidacién. Los importes del Margen de
Intermediacién Financiera no pagados en anteriores
Fechas de Pago se abonardn con preferencia al
importe que corresponda abonar en la Fecha de Pago
correspondiente, -w----m---mmomcemomeee e

El Contrato de Intermediacién Financiera
quedara resuelto de pleno derecho en el caso de que
las Agencias de Calificacién no confirmaran antes
de 1las 13:00 horas (hora CET) del dia 6 de
noviembre de 2007, como finales, cualquiera de las
calificaciones asignadas con caracter provisional a
cada una de las Series de Bonos. «-==---------------~

Seccién VI: GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO -
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19 ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO. - -

19.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora.------

Las obligaciones y 1las actuaciones gue la
Sociedad Gestora realizard para el cumplimiento de
su funcién de administracidn y representacién legal
del Fondo son, con cardcter meramente enunciativo y
sin perjuicio de otras actuaciones previstas en el
Folleto, las sgigquientes: ----------------——---—-

(1) Llevar la contabilidad del Fondo,
con la debida separacidén de la propia de 1la
Sociedad Gestora, efectuar la rendicién de cuentas
y llevar a cabo las obligaciones fisgscales o de
cualquier otro orden legal que correspondiera
efectuar al Fondo. ------------------"-"------

(idi) Adoptar las decisiones oportunas en
relacidén con la 1liquidacidn del Fondo, incluyendo
la decisidn de Liquidacidén Anticipada del Fondo vy
Amortizaciédn Anticipada de la Emisién de Bonos, de
acuerdo con lo previsto en el Folleto. Asimismo,
adoptar las decisiones oportunas en caso de
resolucidén de la constitucién del Fondo.----~~=----

(iii) Dar cumplimiento a sus obligaciones
formales, documentales y de informacién ante la

CNMV, las Agencias de Calificacidén y cualquier otro
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organismo supervisor. ---=--------------sToose-
(iv) Nombrar y, en su caso, sustituir vy
revocar al auditor de cuentas que lleve a cabo la

revisién y la auditoria de las cuentas anuales del

(v) Facilitar a los tenedores de los
Bonos, a la CNMV y a las Agencias de Calificacidn,
cuantas informaciones y notificaciones prevea la
legislacién vigente Y, en especial, las
contempladas en el Folleto. ------=-----=-=--=--==--=-

(vi) Cumplir con las obligaciones de
cdlculo previstas vy efectuar las actuaciones
previstas en el Folleto y en los diversos contratos
de operaciones del Fondo o en aguéllos otros dque,
llegado el caso, concertara ulteriormente la
Sociedad Gestora en nombre y por cuenta del Fondo.

(vii) La Sociedad Gestora podra prorrogar
o modificar los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo o sustituir, en su caso, a cada
uno de los prestadores de los servicios al Fondo,
en los términos previstos en cada uno de los

contratos, e, inc¢luso, caso de ser necesario,
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celebrar contratos adicionales, incluido un
contrato de linea de crédito en caso de Liquidacién
Anticipada del Fondo, y modificar la presente
Escritura, siempre que conforme a las disposiciones
legales y reglamentarias vigentes en cada momento
no concurrieran circunstancias que lo impidieran.
En cualquier caso tales actuaciones requeriran la
comunicacién de la Sociedad Gestora a la CNMV u
organismo administrativo competente, Yy su
autorizacién preévia caso de ser necesaria, y su
notificacién a las Agencias de Calificacién, vy
siempre que con tales actuaciones no se perjudique
la calificacién otorgada a 1los Bonos por las
Agencias de Calificacién. La Escritura de
Constitucidén o los contratos también podrén ser
objeto de subsanacién a instancia de la CNMV.

(viii) Ejercer los derechos inherentes a la
titularidad de los Préstamos no Hipotecarios y los
Certificados de Transmisién de Hipoteca adquiridos
por el Fondo y, en general, realizar todos los
actos de administracién y disposicién que sean
necesarios para el correcto desempefioc de 1la
administracién y la representacidn legal del Fondo.

(ix) Comprobar que el importe de los
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ingresos que efectivamente reciba el Fondo se
corresponde con las cantidades que ha de percibir
el Fondo, de acuerdo con las condiciones de cesidn
de los Préstamos y con las condiciones de sus
correspondientes contratos comunicadas por la
Entidad Cedente, y que los ingresos de los importes
que correspondan.a los Préstamos los efectiGa el
Administrador al Fondo en 1los plazos y términos
previstos en el Contrato de Administracidén.-------
(x¢) Determinar, en cada Fecha de
Fijacién del Tipo de Interés, y respecto a cada
siguiente Periodo de Devengo de Intereses, el Tipo
de Interés Nominal a aplicar a cada una de las
Series de Bonos, 7y calcular y liquidar las
cantidades que corresponda pagar en cada Fecha de
Pago por los intereses devengados. --------------=
(xi) Calcular y determinar en cada Fecha
de Determinacién, el principal a amortizar vy
reembolsar de cada una de las Series de Bonos en la
Fecha de Pago correspondiente. -----------==-=------
(xii) Determinar el tipo de interés

aplicable a cada una de las operaciones financieras
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activas, pasivas y de cobertura que corresponda y

calcular y liquidar las cantidades por intereses y
comisiones que el Fondo ha de percibir y pagar en
virtud de las mismas, asi como las comisiones a
pagar por los diferentes servicios financieros
concertados. —--------m -

(xiii) Efectuar las actuaciones previstas
con relacidén a las calificaciones a la deuda o de
la situacibn financiera de 1las contrapartes del
Fondo en los contratos de operaciones financieras y
prestacidén de servicios que se relacionan en el
apartado 3.2 del Médulo Adicional.------rccrmmomwn-

(xiv) Velar para que las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, produzcan la
rentabilidad establecida en los respectivos
Contratos. -remmemmecc e

(xv) Calcular los Fondos Disponibles, los
Fondos Disponibles para Amortizacidn, los Fondos
Disponibles de Liquidacién y las obligaciones de
pago o de retencidén que tendrad que efectuar, vy
realizar su aplicacién, de acuerdo con el Orden de
Prelaciédn de Pagos o el Orden de Prelacidédn de Pagos
de Liquidacidén, seglin corresponda. =----------------

(xvi) Ordenar las transferencias de fondos

(3
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entre las diferentes cuentas activas y pasivas, y
las instrucciones de pago dque corresponda,
incluidas las asignadas para atender el servicio
financiero de los Bonos. -------=r-=-------—--—----
20. NOTIFICACIONES., ---------w=-wwwo-moono——-—

La Sociedad Gestora, en su labor de gestidn y

e

administracién del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o en
los plazos que se determinan, la informacidn
descrita a continuacién y de cuanta informacidn
adicional le sea razonablemente requerida.--------
Informaciones ordinarias, v«-wwr-----c-ooooaa-
La Sociedad Gestora se compromete a efectuar
las notificaciones que se detallan a continuacidn,
observando la periodicidad que se prevé en cada una

-

de ellas. ----------c--m-emmem e

im

a) Notificaciones a los tenedores de los

Bonos referidas a cada Fecha de Pago. -------------

: 1.En el plazo comprendido entre la Fecha de
Fijacién del Tipo de Interé&s y dos (2) Dias Habiles

gsiguientes como maximo a cada Fecha de Pago,

procederid a comunicar a los tenedores de los Bonos,




el Tipo de Interés Nominal resultante para cada una
de las Series de Bonos, para el Periodo de Devengo
de Interesges siguiente a dicha Fecha de Pago.------
2.Trimestralmente, c¢on una antelacidén minima
de un (1) dia natural anterior a cada Fecha de
Pago, procedera a comunicar a los tenedores de los
Bonos la siguiente informacién: -------------------
i)Los intereses resultantes de los Bonos de
cada una de las Series, junto con la amortizacidn
de 1los BONOS, ——--w=-wwmccomccmccm e cdt e mm o m
ii)Asimismo, y i procediera, las cantidades
de intereses y de amoftizacién devengadas por los
mismos Yy no satisfechas, por insuficiencia de
Fondos Disponibles, de conformidad con las reglas
del Orden de Prelacidén de Pagos del Fondo.---------
iii)Los Saldos de Principal Pendiente de los
Bonos de cada una de 1las Series, después de 1la
amortizaciédn a liquidar en cada Fecha de Pago, Yy
los porcentajes que dichos Saldos de Principal
Pendiente representan sobre el importe nominal
inicial de cada Bono. ------------——----——~«-"-~
iv)La tasa de amortizacidn anticipada de
principal de los Préstamos realizada por 1los

Deudores durante el trimestre natural anterior a la
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Fecha de Pago. ---=w===-r-—--—-------—-==c——-———-w---
v)La vida residual media de los Bonos de cada
una de las Series estimadas con las hipbotesis de
mantenimiento de la tasa de amortizacidén anticipada
de principal de los Préstamos y con el resto de las
hipétesis previstas en el apartado 4.10 de la Nota
de Valores. -——-—-—=-cc-e-m-m--mmmmmo oo mmmmeo oo — s
Las anteriores notificaciones serin efectuadas
segin lo dispuesto en esta Estipulacién y seran,
asimismo, puestas en conocimiento de la CNMV, del
Agente de Pagos, de AIAF y de Iberclear, con una
antelacién minima de un (1) Dia HAbil anterior a
cada Fecha de Pago. ---=====--------=---—-----
b) Informacién referida a cada Fecha de Pago:
Con relacién a los Préstamos a la Fecha de

Determinacidén precedente a la Fecha de Pago en.

i*
0
&
H
12
o)

" ¥

1.5aldo Vivo, ----=---------mmmwmmmmmmmm o

e 2.Importe de los intereses y de principal al
que ascienden las cuotas en morosidad.--------=---

3.Tipo de interés y, en caso de ser variable,

indices de referencia de los Préstamos.-----=------




4 .Fechas de vencimiento de los Préstamos.----

5.8aldo Vivo de 1los Préstamos Dudosos e
importe acumulado de los Préstamos Dudosos desde la
fecha de constitucidn del Fondo.-~-~--------------
Con relacidn a la gituacidén
econdmico-financiera del Fondo: -------------------
l.Informe sobre 1la procedencia y posterior
aplicacidn de los Fondos Disponibles y los Fondos .
Disponibles para Amortizacidén de conformidad con el .
Orden de Prelacién de Pagos del Fondo. ------------
c) Anualmente, con relacién a las Cuentas ,
Anuales del Pondo: -----------------fmrmc o
Cuentas Anuales (balance, cuenta de resultados
e informe de gestidn) e informe de auditoria dentro
de los cuatro (4) meses siguientes al cierre de
cada ejercicio que serdn asimismo depositadas en 1la
CNMV ., —-mmmrmmem e m e r et e e e e e e m e m - — -
Notificaciones extraordinarias. ---~-----=-~---
Seran objeto de notificacidén extraordinaria:--
1.Los margenes definitivos aplicables para la
determinacidén del Tipo de Interés Nominal de cada
una de las Series y el Tipo de Interés Nominal
determinado para cada una de las Series de Bonos

para el primer Periodo de Devengo de Intereses.
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2.Restanteg: ------=-------sss--r---coormmo—- -

Todo hecho relevante que pueda producirse en
relacién con los Préstamos, con los Bonos, con el
Fondo y con la propia Sociedad Gestora, que pueda
influir de modo sensible en la negociacidén de los
Bonos y, en general, de cualquier modificacidn
relevante en el activo o pasivo del Fondo, de
modificacién de la Escritura de Constitucidén o en
caso de resolucidén de la constitucidén del Fondo o
de una eventual decisién de Liquidacidén Anticipada
del Fondo y de Amortizacién Anticipada de 1la
Emisién de Bonos por cualquiera de las causas
previstas en el Folleto. En este Gltimo supuesto,
la Sociedad Gestora remitira a la CNMV el acta
notarial de extincién del Fondo y el procedimiento
de liquidacidén seguido a que hace referencia 1la
Estipulacién 3.2 de la presente Escritura.---------

Procedimiento de notificacién a los tenedores
de los BONog. ---------=---------e-e-o---—ee——o -

Las notificaciones a los tenedores de los
Bonos que, a tenor de lo anterior, haya de efectuar

la Sociedad Gestora sobre el Fondo se realizaran




de la forma siguiente: -------cec-ommmmm oo

1.Notificaciones ordinarias.-----------------
Las notificaciones ordinarias serdn efectuadas
mediante publicacidén en el boletin diario de AIAF
Mercado de Renta Fija, o cualquier otro que lo
sustituyera o de similares caracteristicas, o bien
mediante publicacién en un diario de amplia
difusidén en Espafia, ya sea de caracter econdmico-
financiero o general. Adicionalmente, la Sociedad
Gestora o el Agente de Pagos podran difundir tales
informaciones u otras en interés de log titulares
de los Bonos a través de los canales y sistemas de
difusidén propios de los mercados financieros tales
como Reuters, Bridge Telerate, Bloomberg o)
cualquier otro de similares caracteristicas.------
2.Notificaciones extraordinarias.------------
Las notificaciones extraordinarias habran de
ser efectuadas mediante publicacién en un diario de
amplia difusién en Espafia, ya sea de caréacter
econdmico-financiero o general, considerandose esas
notificaciones hechas en la fecha de dicha
publicacidén, siendo aptos para las mismas cualquier
dia del calendario, bien sea Dia H&abil ‘o inhabil

(seglin lo establecido en el Folleto) .--------------
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Excepcionalmente, los margenes definitivos
aplicables para la determinacién del Tipo de
Interés Nominal de cada una de las Series y el Tipo
.de Interés Nominal determinado para los Bonos de
cada una de las Series para el primer Periodo de
Devengo de Intereses, serdn comunicados por escrito
por la Sociedad Gestora, antes de las 13:00 horas
(hora CET) del dia 6 de noviembre de 2007, a las
Entidades Suscriptoras. Asimismo, la Sociedad
Gestora también lo comunicard a la CNMV, al Agente
de Pagos, a AIAF y a Iberclear. -----------~=-------

3.Notificaciones y otras informaciones.-------

La Sociedad Gestora podri poner a disposicidn
de los titulares de los Bonos las notificaciones y
otras informaciones de interés para los mismos a
través de sus propias paginas en Internet u otros
medios de teletransmisidn de similares
caracteristicas. --~------=--em=m-—-ceo-——-—ceooo-o-

Informacién a la Comisidén Nacional del Mercado
de Valoreg. -----—s==r--—me-e- o mmmr oo

La Sociedad Gestora procederd a poner en

conocimiento de la CNMV las notificaciones e
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informaciones que, tanto con cardcter ordinario
periddico como con cardcter extraordinario, se
efectGen seqin lo previsto en los anteriores
apartados, asi como cualquier informacién que, con
independencia de lo anterior, le sea requerida por
la CNMV o por la normativa vigente en cada momento.

Informacidén a las Agencias de Calificacidn.

La Sociedad Gestora suministrarid a las
Agencias de Calificacién informacién peribédica
sobre la situacidén del Fondo y el comportamiento de
los Préstamos para que realicen el seguimiento de
la calificacidén de los Bonos y las notificaciones
de caricter extraordinario. Igualmente facilitara
dicha informacién cuando de forma razonable fuera
requerida a ello y, en cualquier caso, cuando
existiera un cambio significativo en las
condiciones del Fondo, en los contratos concertados
por el mismo a través de su Sociedad Gestora o en
las partes interesadas. --------~-cccee---

Seccidén VII: PRELACION DE PAGOS DEL FONDO.----

21. REGLAS DE PRELACION ESTABLECIDAS EN LOS
PAGOS DEL FONDO =-ccmmm e e e e m e e m e

21.1 Origen y aplicacién de fondos en la Fecha

de Desembolso de los Bonos y hasta la primera Fecha
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de Pago, excluida.-------v------e----omommoommsmsms
El origen y aplicacién de 1las cantidades

disponibles por el Fondo en la Fecha de Desembolso

1. Origen: el Fondo dispondrd de fondos por
los siguientes conceptos: ----------==-----=~------=
a)Desembolso de la suscripcidn de los Bonos.
b)Disposicidén del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales. -~---==-r----~-------m--o--—-o-o-
c)Disposicién del principal del Préstamo
Subordinado. -----------=-----emero—--—mr oo
2. Aplicacién: a su vez el Fondo aplicara

los fondos anteriormente descritos a los siguientes

a) Pago de la parte del precio de
adquisicién de los Préstamos no Hipotecarios y de
suscripcién de los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca por su valor nominal. =------=-----------

b) Pago de los gastos de constitucidn del
Fondo y de emisién y admisidén de los Bonos. -------

c) Constitucidén del Fondo de

Inicial. ~r-----m--- e mmmee——— s — oo mmo e
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21.2 Origen y aplicacién de fondos a partir de

la primera Fecha de Pago, incluida, y hasta 1la
dltima Fecha de Pago o la liquidacién del Fondo,
excluida. Orden de Prelacidén de Pagos.--~----------
En cada Fecha de Pago que no gea la Fecha de
Vencimiento Final ni cuando tuviera 1lugar la
Liquidacién Anticipada del Fondo, 1la Sociedad
Gestora procederd con cardcter sucesivo a aplicar
los Fondos Disponibles y los Fondog Disponibles
para Amortizacidén y en el orden de prelacién de
pagos que ge establece a continuacién para cada uno
de ellos (el “Orden de Prelacién de Pagos”).~----

21.2.1 Fondos Disponibles: origen Yy

1. Origem. -----cccmmmm -
Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago
(los “Fondos Disponibles”) para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencidén relacionadas a
continuacidén en el apartado 2, serén los importes

que habridn sido depositados en la Cuenta de

Tesoreria, correspondientes a los  siguientes
ConCeptog: -——----mmmm e e -
a) Los ingresos percibidos por el

reembolso del principal de los Préstamos durante el

-l
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Periodo de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago correspondiente. -----------s-----w-------

b) Los intereses ordinarios y de demora
percibidos de los Préstamos durante el Periodo de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente. -----=-------s-----=-----o---oo--

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

d) El importe correspondiente al Fondo
de Reserva en la Fecha de Determinacibébn precedente
a la Fecha de Pago correspondiente., ------=---------

e) En su caso, las cantidades netas
percibidas por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta Financiera y, en el caso de resolucidn del
Contrato, 1la cantidad que corresponda al pago
liquidativo a pagar por la contraparte del Fondo
(Parte B) . -==--—--e-----ememm o ——me-o- - ——mmm—————e

£) Cﬁalesquiera otras cantidades que hubiera
percibido el Fondo durante el Periodo de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, incluyendo las que puedan resultar

de la enajenacién de bienes, valores o derechos




adjudicados al mismo, o explotacién de los mismos.
q) Adicionalmente, en la primera Fecha de
Pago, el remanente por la disposicién del Préstamo
para Gastos Iniciales en la parte que no hubiere
sido utilizada.-=--------rmme e
Los ingresos correspondientes a los conceptos
a), b) y f) anteriores percibidos por el Fondo y
depositados en la Cuenta de Tesgoreria desde la
Fecha de Determinacidn precedente, excluida, a la
Fecha de Pago correspondiente hasta ésta Gltima, no
se incluirdn en los Fondos Disponibles en la Fecha
de Pago correspondiente, permaneciendo su importe
depositado en 1la Cuenta de Tesoreria para su
inclusién en los Fondos Disponibles en la siguiente
Fecha de Pago. rrme===mwooc oo -
2, Aplicacidn. --------eceem e
Los Fondos Disponibles se aplicaridn en cada
Fecha de Pago al cumplimiento, con independencia
del momento de su devengo, de las obligaciones de
pago o de retencidn exigibles en cada Fecha de Pago
en el siguiente orxden de prelacidn, salvo 1la
aplicacidn establecida en el orden 1° que podra
tener lugar en cualquier momento de acuerdo con su

exigibilidad: ---==--coomm oo
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1°. Pago de los impuestos Yy gastos
ordinarios™ y  extraordinarios®” del Fondo,
suplidos o no por la Sociedad Gestora y debidamente
justificados, incluyendo la comisidn de
administracién a favor de ésta, y el resto de
gastos y comisiones por servicios, incluidos los
derivados del Contrato de Agencia de Pagos. En este
orden s6lo se atenderan en favor del Administrador
y en relacién con el Contrato de Administracidn los
gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta
del Fondo y 1las cantidades que correspondiera
devolverle, todos ellos debidamente justificados.

2°., Pago al Administrador de la comisidn
establecida por el Contrato de Administracidén.----

3°, Pago de la cantidad neta a pagar, en su
caso, por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta Financiera, y, solamente en el caso de
resolucién del citado Contrato por incumplimiento
del Fondo o por ser é&éste la parte afectada por
circunstancias objetivas sobrevenidas, de 1la
cantidad a satisfacer por el Fondo que c¢orresponda

al pago liquidativo. --------=cccc--r-o-o---—-

8Go058947




4°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie Al, de la Serie A2 y de la Serie
A3, mmm e e e
5°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie B salvo postergacidn de este pago
al 8° lugar en el orden de prelacidn.-------------
Se procederd a la postergacidn de este pago al
8° lugar cuando en 1la Fecha de Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Dudosos desde
la congtitucién del Fondo fuera superior al 7,30%
del 8aldo Vivo inicial de 1los Préstamos en la
constitucién del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacidén de los Bonos de
la Clase A (Series Al, A2 y A3) . ----------—-----m-mw
6°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie C salvo postergacidn de este pago
al 9° lugar en el orden de prelacidén. -----------~--~
Se procederd a la postergacidn de este pago al
9° lugar cuando en la Fecha de Determinacién
precedente a la Fecha de Pago correspondiente el
Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Dudosos desde
la constitucién del Fondo fuera superior al 5,00%

del 8Saldo Vivo inicial de 1los Préstamos en la
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constitucién del Fondo y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacién de los Bonos de
la Clase A (Series Al, A2 y A3) y de la Serie B.---
7°. Retencién para Amortizacién en una
cantidad igual a la diferencia positiva existente a
la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de
Pago correspondiente entre (i) el Saldo de
Principal Pendiente de la Emisidén de Bonos y (ii)
el Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos.-------=-=
En funcién de la liquidez existente en cada
Fecha de Pago, el importe efectivamente aplicado a
la Retencién para Amortizacién integrard los Fondos
Disponibles para Amortizacién que se aplicaran de
acuerdo con las reglas de Distribucién de los
Fondos Disponibles para Amortizacidn que se
establecen en las Estipulaciones 12.9.3.5 Yy
12.9.3.6 de la presente Escritura. --------=-------
8°. Pago de los intereses devengados de los
: Bonos de 1la Serie B cuando se produzca la
postergacién de este pago del 5° lugar en el orden
de prelacién conforme se establece en el propio

apartado. ---------sw-------s----o——mmmo—o—o—e-m—— o




9°. Pago de los intereses devengados de los

Bonos de la Serie € cuando se produzca la
postergacidén de este pago del 6° lugar en el orden
de prelaciédn conforme se establece en el propio
apartado. ~-sc-sem s e e
10°. Retenciédn de la cantidad suficiente para
mantener la dotacidn del importe del Fondo de
Reserva Requerido. -------cmremcmmmae oo
11°. Pago de la cantidad a pagar por el Fondo
que corresponda al pago liquidativo del Contrato de
Permuta Financiera excepto en 1los  supuestos
contemplados en el orden 3° anterior. ------~---~--
12°, Pago de 1los intereses devengados del
Prégstamo Subordinado. --------mrrmcrmcmm e
13°., Reembolso del principal del Préstamo
Subordinado en la cuantia correspondiente a la
amortizacidén del mismo.-----------------—--~-~—-~—-~—-~-~-~--
14°, Pago de intereses devengados del Préstamo
para Gastos Iniciales. ---------------~----------
15°. Reembolso del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la
amortizacién del mismo. ---------------—---~—---~----
16°. Pago del Margen de Intermediacidn

Financiera. rme=mmrmemo oo e oo -
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Cuando en un mismo nimero de orden de
prelacién existan cantidades exigibles por
diferentes conceptos en la Fecha de Pago y los
Fondos Disponibles no fueran suficientes para
atender los importes exigibles de todos ellos, la
aplicacién del remanente de los Fondos Disponibles
se realizara a prorrata entre los importes que sean
exigibles de cada uno de ellos, procediéndose a la
distribucidén del importe aplicado a cada concepto

por el orden de vencimiento de los débitos

exigibles, we-cmcmcmcccccmcccre e e
(1) Se consideran gastos ordinarios del Fondo:
a) Gastos que puedan derivarse de las
verificaciones, inscripciones Y autorizaciones

administrativas de obligado cumplimiento.
b) Honorarios de las Agencias de Calificacibébn por el
seguimiento y el mantenimiento de la calificacién de los
Bonos. -
’ c; Gastos relativos a la llevanza del registro
contable de los Bonos por su representacidén mediante
anotaciones en cuenta, su admisién a negociacidém en mercados

gecundarios organizados y el mantenimiento de todo ello.




a) Gastos de auditoria de las cuentas anuales.

e) Gastog derivados de la amortizacidn de los Bonos,

£) Gastos derivados de los anuncios y notificaciones
relacionados con el Fondo y/o los Bonos.

(2) Se consideran gastos extraordinarios del Fondo:

a) 8i fuera el caso, gastos derivados de la
preparacién y formalizacién por la modificacién de la
Escritura de Constitucién y de los contratos, asi como por la
celebracién de contratos adicionales.

b) Gastos necesarios para instar la ejecucién de los
Préstamos y de sus garantias, asi como los derivados de las
actuaciones recuperatorias que se requieran.

c) Gastos extraordinarios de auditorias y de
asesoramiento legal.

d) 8i fuera el caso, el importe remanente de gastos
iniciales de constitucién del Fondo y de emisidén y admisidn
de los Bonos que hubiera excedido del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales.

e) En general, cualesquiera otros gastos requeridos
extraordinarios que fueran soportados por el Fonde o por la
Sociedad Gestora en representacidn y por cuenta del mismo.

21.2.2 Fondos Disponibles para
Amortizacién: origen y aplicacibén.------ e ————— -

1. Origen., =--==c--r--------ssmmam oo
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Los Fondos Disponibles para Amortizacién en
cada Fecha de Pago serdn el importe de la Retencidn
para Amortizacién efectivamente aplicado en el
séptimo (7°) lugar del orden de prelacién de 1los
Fondos Disponibles en la Fecha de Pago
correspondiente. -------s-----wo-o--—e-oo-mmooooos

2. Distribucién de los Fondos Disponibles
para Amortizacidén entre cada Serie. ---------------

Las reglas de Distribucién de 1los Fondos
Disponibles para Amortizacidén se recogen en la
Estipulacién 12.9.3.6 de la presente Escritura.

21.3 Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién del Fondo. --~--=--=m=------w==---ne-o

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacidn
del Fondo, cuando tenga lugar la liquidacidén del
mismo en la Fecha de Vencimiento Final o cuando
tuviera lugar la Liquidacidén Anticipada con:arreglo
a lo previsto en las Estipulaciones 3.1 y 3.2 de la
presente Escritura, mediante la aplicacidn de los
fondos disponibles por los siguientes conceptos
(los “Fondos Disponibles de Liquidacién”): (i) de

los Fondos Disponibles y (ii) de los importes que

865058950




vaya obteniendo el Fondo por la enajenaciédn de los
Préstamos y de los activos que quedaran remanentes,
en el siguiente orden de prelacién de pagos (el
“Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidén”):----
1°. Reserva para hacer frente a los gastos
finales de extincidén y 1liquidacién de orden
tributario, administrativo o publicitario.---------
2°, Pago de los impuestos y gastos ordinarios
y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la
Sociedad Gestora y debidamente justificados,
incluyendo la comisién de administracién a favor de
ésta, y el resto de gastos y comisiones por
servicios, incluidos los derivados del Contrato de
Agencia de Pagos. En este orden sélo se atenderan
en favor del Administrador y en relacién con el
Contrato de Administracidén los gastos que hubiere
anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las
cantidades que correspondiera  devolverle en
relacidn con los Préstamos, todos ellos debidamente
justificados. =--scec-mm e
3°.. Pago al Administrador de 1la comisidn
establecida por el Contrato de Administracién.
4°. Pago de los importes debidos, en su caso,

de la cantidad neta a pagar por el Fondo por 1la
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terminacién de la Permuta Financiera y, solamente
en el caso de resolucidén del citado Contrato por
incumplimiento del Fondo o por ser é&ste la parte
afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas,
de la cantidad a satisfacer por el Fondo dgue
corresponda al pago liquidativo. --------====------
5°. . Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie Al, de la Serie A2 y de la Serie
A3, ----- B R e L LR
6°. Amortizacidén del principal de los Bonos
de la Serie Al, de la Serie A2 y de la Serie A3, --
7°. Pago de los intereses devengados de los
Bonos de la Serie B. --~r----------------s----o-
8°. Amortizacidén del principal de los Bonos
de la Serie B. =-------mmmmo- oo —mme oo — e —
9°. Pago de los intereses devengados de los .
Bonos de la Serie C,---------w-or--ommmmormmmmm e
10°. Amortizacién del principal de los Bonos
' de las Serie C. ----wr------mmemr - mmeom—mm—— e
11°. En caso de que fuera concertada la linea
de crédito con arreglo a lo previsto en la

Estipulacién 3.1 (iii) de la presente Escritura,




pago de los gastos financieros devengados y del
reembolso del principal de 1la linea de crédito
concertada., ------sme oo e oo
12°, Pago de la cantidad a pagar por el Fondo
que corresponda al pago liquidativo del Contrato de
Permuta Financiera excepto en 1los supuestos
contemplados en el orden 4° anterior.--------------
13°., Pago de los intereses devengados del
Préstamo Subordinado. --------------—=ccmmemuo
14° Amortizacidn del principal del Préstamo
Subordinado., -=--c-cm e e -
15°. Pago de 1los intereses devengados del
Préstamo para Gastos Iniciales.----wcooooowoo oo
16° Amortizacidén del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales. ------------cm-emmomnnnaa
17°. Pago del Margen de Intermediacidn
Financiera. s-secmmmm o
Con excepcidén de la aplicacidédn prevista en el
orden 6° anterior, cuando en un mismo nimero de
orden de prelacidn existan cantidades exigibles por
diferentes conceptos en la Fecha de Vencimiento
Final o cuando tuviera lugar la Liquidacién
Anticipada y los Fondos Disponibles de Liquidacidn

no fueran suficientes para atender los importes
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exigibles de todos ellos, 1la aplicacidén del
remanente de los Fondos Disponibles de Liquidacidn
se realizarad a prorrata entre los importes que sean
exigibles de cada uno de ellos, procediéndose a la
distribucién del importe aplicado a cada concepto
por el orden de vencimiento de los débitos
exigibles. ----=-c-rrmmcedmcem e

Adicionalmente y no integradas en los Fondos
Disponibles de Liquidacién, el Fondo dispondra, en
su caso, c¢on arreglo a lo previsto en la
Estipulacién 3.1 (iii) de la presente Escritura,
del importe dispuesto de la linea de crédito que
fuera concertada para la amortizacién anticipada de
los Bonos pendientes de reembolso, destinada
Gnicamente a la satisfaccidn de estos conceptos. --

Seccidn VIII: OTRAS DISPOSICVIONES. ------------

22. MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA. -~~~

ia presente Escritura no  podréa sufrir
alteracién sino en supuestos excepcionales, siempre
que conforme a las disposiciones legales y
reglamentarias vigentes en cada momento no

concurrieran circunstancias que lo impidieran. En

8G5058952




cualquier caso tales actuaciones requerirdn la
comunicaciédn previa de la Sociedad Gestora a la
CNMV u organismo administrativo competente, y su
autorizacidn previa caso de ser necesaria, y su
notificacién a las Agencias de Calificacidn, vy
siempre que con tales actuaciones no se perjudique
la calificacién otorgada a 1los Bonos por las
Agencias de Calificacidén. La presente Escritura

también podréd ser objeto de subsanacidn a instancia

23. REGISTRO MERCANTIL.---------mmecmmmcnn e —
Ni el Fondo, ni los Bonos que se emiten a su
cargo seran objeto de inscripcidén en el Registro
Mercantil, con arreglo a lo dispuesto en el
articulo 5.4 del Real Decreto 926/1998., -------=-=~-
24, DECLARACION FISCAL. ----------c-memcmem——n
La constitucién del Fondo, en virtud de 1la
presente Escritura, estd exenta del concepto
"operaciones societarias" del Impuesto  sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1992, --wc--mumnmenoooo-
25. GASTOS.-----m--mmc;;cmcccmceccememmn

Todos los gastos derivados del otorgamiento y
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ejecucién de la presente Escritura plblica seran
por cuenta del Fondo en los términos previstos en
la Seccién I de la presente Escritura. ------------

26. INTERPRETACION------n----ccmmmmmmmmmmm

La presente Escritura deberd ser interpretada
al amparo del Folleto y de 1los Contratos que
quedaran protocolizados en Acta Notarial con nimero
de protocolo subsiguiente al de esta Escritura y
del resto de la documentacidén relativa a la
operacién de titulizacién objeto de esta Escritura
de la que forma parte y con la que constituye una
unidad de propdsito. =--------e---mo----eommoo———-—-

Se adjunta como ANEXO 11 a la presente
Escritura el Glosario de los términos definidos
empleados en el Folleto.-----==------=-=--------o---

27. LEY Y JURISDICCION.---cvm--mcocemmmmmmm oo

La presente Escritura se regird e interpretara
de acuerdo con las leyes espafiolas. ----------===---
Todas las cuestiones, discrepancias, litigios
y reclamaciones que pudieran derivarse de la
constitucién, administracidén y representacidén legal

por la Sociedad Gestora del Fondo, Yy de la Emisidn




de Bonos con cargo al mismo, serdn conocidas y
falladas por los Juzgados y Tribunales espafioles
competentes. ---------r-mmmm e e

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

perjuicio de las comunicaciones a las

Administraciones Plblicas que estipula la Ley y, en

su caso, al Notario que suceda al actual en la
plaza. La finalidad del tratamiento es formalizar
la presente escritura, realizar su facturacidn y
seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de
acceso, rectificacién, cancelacidn y oposicidén en
la Notaria autorizante.--------------"~--"~conmmnmm-

Asi lo otoYgan, —mrmmm e e o e oo

Hago las reservas Yy advertencias legales
pertinentes especialmente las de caracter fiscal. -

Doy cumplimiento al requisito de lectura
conforme la lo dispuesto en el Reglamento Notarial;

los seflores comparecientes segln respectivamente

|
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intervienen, enterados, ratifican y aprueban la
presente Escritura de constitucidén del Fondo, en su
totalidad y la firman conmigo el Notario, que doy

fe de que el consentimiento ha sido libremente

- prestado, de que el otorgamiento se adecua a la

legalidad y a la voluntad debidamente informada de
los otorgantes y en general de todo cuanto en la
misma se contiene y de que va extendida sobre
ciento treinta folios de papel exclusivo para
documentos notariales de 1la Serie 8F, nlmeros
4294501 y los ciento veintinueve siguientes en
orden correlativo.-=------c--cmccmcmer e a e e
Estan las firmas de los comparecientes.- Signado: R.
Parejo G.- Rubticados y sellado.- Figura seguidamen-
te la nota de aplicacidn del ARancel prevista en la

Ley 8/89, idéntica a la que se estampa al pie de esta

T N M D S R L e o s o ——————— T T —————— ] {_, kil oy o .

D S M A e T T R R MR ML i e o T i, ok i o oy e T — — Y i ——




b°. MAREA BELEN RICO AREVALO, SECRETARIA DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., 5.6.F.T.

CERTIFICA: Que la totalidad de los miembros de la Comisidn De|egada del
Consejo de Administracidn, en concreto: D. Roberto Vicario Montoya, D. Mario
Masid Viente, D°. Ana Ferndndez Manrique, D. Luis Bach Gémez, D Justo de Rufino
Portillo, En representacién de J.P. MORGAN ESPANA, S.A., D. Arturo Miranda
Martin, En representacién de CITIBANK ESPANA, S.A., D. José Miguel Raboso
Diaz y quien suscribe, prestaron su conformidad a celebrar una reunién por el
procedimiento escrito y sin sesién de acuerdo con el articulo 140.2 de la vigente
Ley de Sociedades Andnimas.

Que en Madrid, en el domicilio social de la entidad, el dia 13 de septiembre de
2007, una vez recibidos dentro del plazo establecido en la normativa vigente los
votos favorables de todos y cada uno de los miembros de la Comisién a las
propuestas de acuerdo enviadas, acordaron por unanimidad consfl‘ruurse en Comisién
Delegada del COﬂSeJO de Administracidn de la Sociedad.

Que en la citada reunién sin sesién de la Comision Delegada del Consejo de
Administracién se adoptaron, por unanimidad, los siguientes acuerdos, incluidos en
el Orden del Dia, también aceptados undnimemente:

"1. Autorizar la constitucién de un Fondo de Titulizacion de Activos con io__
agrupacién de derechos de crédito sobre préstamos concedidos por BANCO -
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA S.A.

Constituir, con ar're.glo al Real Decrefo 926/1998, de 14 de mayo, por el que se
regulan los fondos de titulizacidn de activos y las sociedades gestoras de fondos
“'de titulizacién (el "Real Decreto 926/1998") y a la Ley 19/1992, de 7 de julio,
sobre Régimen de Sociedades y. Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos
de Titulizacién Hipotecaria (la "Ley 19/1992"), en cuanto a lo no contemplado en el
Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacidn, y a las demds
disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten aplicacién en cada
momento, un Fondo de Titulizacidn de Activos denominado, en principio, “BBVA
EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS" (el "Fondo"), y llevar.a -
cabo, con cargo al activo de este Fondo la emision de varias series de Bonos a ‘hpo
de interés variable, referenciado al Euribor, o fijo. El Fondo serd constituido,
" administrado y representado por EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., Sociedad
Gestora de Foridos de Titulizacién, con las siguientes caracteristicas:
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. %de conformidac . IHel Real Decreto 926/1998,
constifuira un patrimonio We persondlidad juridica, que
d : igfreto 926/1998, el cardcter de
cerrado, y estard integrado, en COSREewet activo, por los derechos de crédito
que el Fondo adquirird y agrupard en el momento de su constitucidn, o a lo largo
de su vigencia en caso de sustitucién, y por uno o varios fondos de reserva, y, en
cuanto a su pasivo, por los Bonos que emita y uno o varios préstamos o créditos,
subordinados o no. Adicionalmente, la Sociedad Gestora, en representacion del
'Fondo, podrd concertar operaciones de permuta financiera o de otro tipo, de
conformidad todo ello con lo dispuesto en el Real Decreto 926/1998 y.enlo que
sea aplncable en la Ley 19/1992.

. Ei activo agr'upado en el Fondo, representado por la Sociedad Gestora, al
momento de su constitucion o a lo largo de su vigencia en caso de sustitucién, lo
constituirdn derechos de crédito de titularidad de BANCO BILBAO VIZCAVA
ARGENTARIA S, A\ ("BBVA").

El Fondo agruparé derechos de crédito de titularidad y que figuren en el activo
de BBVA derivados de préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria, con
garantia distinta a la hipoteca inmobiliaria y/o sin garantia especial concedidos
a empresas domiciliadas en Espafia.

El valor capital total de los derechos de crédito cedidos por BBVA al Fondo en
su constitucion serd, como, mdximo, de mil setecientos millones
(1.700.000.000,00) de euros, siendo el importe definitivo fijado antes o en la
misma fecha de consﬁfucién del Fondo.,

Los derechos de crédito sobre los préstamos con garanﬁa 'de hipoteca
inmobiliaria serdn cedidos al Fondo a través de la emisidn ‘por BBVA y la
suscripcidn por el Fondo de certificados de transmisién de hipoteca, emitidos
conforme a lo establecido por la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacién del
mercado hipotecario y por la disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994, de 14

de abril, en la redaccién dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002 de 22de
noviembre, de Medldas de Reforma del 5!51'8"\0 Financiero.

+ Los Bonos que integren las diferentes series esfar'an repre.senfndos mediante
anotaciones en cuenta cuyo registro contable corresponderd a la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacnon y Liquidacidn de Valores
S.A., y respecto de los cuales se solicitard su admisién a cotizacién en AIAF
Mercado de Renta Fija, S.A. : : ‘

Facultar al Presidente, Don Roberto Vicario Mon'roya a la- Secretaria, Dofia M2,

- Belén Rico Arévalo, y al Director General, Don Mario Masid Vicente, éste dltimo *

haciendo uso del poder.que tiene otorgado a su favor ante los Notarios de Madrid,
D. Roberto Blanquer Uberos y D. Luis Felipe Rivas Recio los dias 11 de marzo de




1993 y 16 de febrero de 2000, respectivamente, para que, cualquiera de ellos,
indistintamente, pueda deferminar la denominacién final del Fondo, las concretas
caracteristicas, condiciones, bases y modalidades de la constitucidn del Fondo, de
la adquisicidn de los derechos de crédito y de la suscripcién y adquisicién de los
certificados de transmisién de hipoteca, y de la emisidn de los Bonos, que no hayan
sido fijadas en estos acuerdos, y de cuantos servicios y operaciones financieras
complementarios sean requeridos o convenientes para la constitucion y
funcionamiento del Fondo y para la realizacidn de los trdmites previos; comparecer
ante Notario al otorgamiento de la escritura plblica de constitucién del Fondo, '
emision de los Bonos, de adquisicién de derechos de crédito y de emisién y
suscripcién de los certificados de transmisidn de hipoteca, ante la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores para que registre el folleto de constitucién del
Fondo y emision de los Bonos, y ante cualquier autoridad competente o BBVA o
tercera entidad para firmar en nombre y representacidn de esta Sociedad
' Gestora cualquier documento hecesario para la constitucidn y el funcionamiento del
Fondo y la emisién y admisién a cotizacién de los Bonos. '

Facultar asimismo a las citadas personas, en los mds amplios términos para que
cualquiera de ellas, indistintamente, firme todos los documentos publicos o
privados relacionados con estos acuerdos, incluido, si fuera el caso, las escrituras
de subsanacidn de la escritura de constitucidn del Fondo, folletos suplementarios
y, de forma mds general, hacer cuanto fuere necesario para la constitucién del
Fondo y la emisidn y admisidn a cotizacion de los Bonos." ' '

El acta de la reunidn de la Comisidn Delegada del Consejo de Administracién de
referencia fue aprobada por unanimidad al término de la propia sesién.

Y para que conste, expido la presente certificacién, con el Visto Bueno del Sr.
Presidente, en Madrid a 5 de octubre de 2007. «
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JOSE MALDONADO RAMOS, COR RO SECRETARIO DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DE BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A.,, CON DOMICILIO EN PLAZA DE SAN NICOLAS,
NUM. 4, DE BILBAO Y CIF. N° A-48265169,

CERTIFICA:

Que del acta notarial de la Junta General Ordinaria de Accionistas de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. celebrada en segunda convocatoria el dia 18
o de marzo de 2006 en Bilbao, en el Palacio Euskalduna, calle Abandoibarra n°
4, que fue levantada por el Notario de Bilbao D. Ramén Mugica Alcorta con
el nimero 483 de orden de su protocolo, cuya presencia fue requerida de
acuerdo con el articulo 101 del Reglamento del Registro Mercantil, resultan
los siguientes extremos:

PRIMERO: Que la Junta fue convocada médiante anuncios publicados en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil y en los diarios “El Mundo” de Madrid y
“El Correo Espanol El Pueblo Vasco” de Bilbao el dia 15 de febrero de 20086.

.-‘.SEGUNDO: Que se form6 la correspondiente lista de asistentes mediante
su incorporacién a soporte informatico, con el siguiente resultado.

¢ Que estan presentes en la Junta ciento treinta mil quinientos ochenta
y dos accionistas, titulares de setecientos sesenta y un millones
seiscientas ochenta y nueve mil novecientas treinta acciones, que
representan trescientos setenta y tres millones doscientos veintiocho
mil sesenta y cinco con setenta euros del Capital Social; esto es, un
22,46% del mismo. '

* Que estan representados sesenta y dos mil quince accionistas
titulares de mil ciento treinta y seis millones cuatrocientas ochenta y
seis mil cuatrocientas ochenta y cinco acciones, que. representan
quinientos cincuenta y seis millones ochocientos setenta y ocho mil
trescientos setenta y siete con sesenta y cinco euros del Capital

" Social; esto es, un 33,52% del mismo.

¢ Que, por lo tanto, estan presentes y representados ciento noventa y

' ' dos mil quinientos noventa y siete accionistas titulares de mil

) ochocientos noventa y ocho millones ciento setenta y seis mil

cuatrocientas quince acciones, que representan novecientos treinta

millones ciento seis mil cuatrocientos cuarenta y tres con treinta y

cinco euros del Capital Social; esto es, un 55,98% del mismo.

Bance Dilkaa Viztwys Argantaria, S.A, con'fomiciio.cn la Plazs San Micotis, ndmero 4, 48006 Bibao, inserita en ¢ Reglstro Mercamtl de Vizcays, al tomo 3,858, faio 1, hojs BI-17-A, inscripcion 1035, con C.LF. A-49285189,
. r L] L3

g
i
5
i




BBVA

El Presidente declaré validamente constituida la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

E! Notario pregunté a la Asamblea si existian reservas o protestas sobre las
manifestaciones del Presidente relativas al nimero de socios concurrentes y
al capital presente. No formulandose ninguna protesta ni reserva.

TERCERO: Que en la sesién de la Junta se adopté, entre otros, el siguiente

~acuerdo que fue aprobado por mayoria de 1.892.336.016 votos, que
suponen el 99,69%, con 5.417.888 votos en contra, que suponen el 0,29%,
y 422.511 abstenciones, que suponen el 0,02%, siendo el total de votos
emitidos de 1.898.176.415:

“Delegar en el Consejo de Administracién, para que, con sujecién a las
disposiciones legales que sean aplicables y previa obtencion de las
autorizaciones que al efecto resulten necesarias, pueda, en el plazo méaximo
legal de cinco afios, en una o varias veces, emitir, directamente o a través
de sociedades fi Ilales con la plena garantla del Banco, todo tipo de
instrumentos de deuda, documentada en obligaciones, bonos de cualquier
N\ clase, pagarés, cédulas de cualquier clase, warrants, total o parcialmente
njeables por acciones ya emitidas de la propia Sociedad o de otra
ciedad, o liquidables por diferencias, o cualesquiera otros valores de renta
’f§a, en euros o en otra divisa, susceptibles de ser suscritos en metalico o en
specie, nominativos o al portador, simples o con garantia de cualquier
clase, incluso hipotecaria, con o sin la incorporacién de derechos a los
titulos (warrants), subordinados o no, con duracién temporal o indefinida,
hasta un importe maximo de CIENTO CINCO MIL MILLONES
(105.000.000.000) DE EUROS.

Dejar sin efecto en la parte no utilizada, la autorizacion concedida en la
Junta General de Accionistas de la sociedad celebrada en fecha 28 de
febrero de 2004 en su punto Tercero del Orden del Dia, ampliado en su
importe por acuerdo de la Junta General de Accionistas celebrada el 26 de
febrero de 2005, manteniéndola en vigor en la parte ya dispuesta.

Banco Bitsso Vizeays Argentaria, S.A., 2on domicilio #n |e Plaza San Nicolds, nimero 4, 48005 Bilao, insceito en ef Registro Mercantll de Vizeays, ot toma 3.658, folic 1, hoju Bi-17-A, inscripcidn 1035, con C.LF. A-48265169,

Facultar, asimismo, al Consejo de Administracién para que, en la forma que
juzgue mdas conveniente, pueda fijar y determminar las deméas condiciones
inherentes a cada emision, tanto por lo que respecta al tipo de interés, fijo,
variable o vinculado, precio de emision, valor nominal de cada titulo, su
representacion mediante titulos simples o multiples, o mediante anotaciones
en cuenta, forma y plazo de la amortizacién o cualquier otro aspecto de las
emisiones, pudiendo, asimismo, solicitar de las Bolsas de Valores y demas
organismos competentes, la cotizacion de los valores emitidos, con sujecion a

Mod. 370000087 [1.200.00¢ - CZj0r
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su caso, exclusion de la
cotizacion, prestando cuantas garant promisos sean exigidos por las
disposiciones legales vigentes, asi como para determinar todos aquellos
extremos no previstos en este acuerdo.

Facultar asimismo al Consejo de Administracion para que, de conformidad
con lo establecido en el articulo 141 de la Ley de Sociedades Anénimas,
pueda sustituir las facultades que le han sido delegadas por la Junta en
relacién a los anteriores acuerdos a favor de la Comisién Delegada
Permanente, con expresas facultades de sustitucion, del Presidente del
Consejo de Administracion, del Consejero Delegado o de cualquier otro
Administrador o apoderado de la Sociedad.”

IGUALMENTE CERTIFICA :

Que del acta notarial de la Junta General Ordinaria de Accionistas de Banco

~ Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. celebrada en segunda convocatoria el dia 16

% de marzo de 2007 en Bilbao, en el Palacio Euskalduna, calle Abandoibarra n®

, que fue levantada por el Notario de Bilbao D. Ramén Mugica Alcorta con

& nimero 491 de orden de su protocolo, cuya presencia fue requerida de

giuerdo con el articulo 101 del Reglamento del Registro Mercantil, resultan
s siguientes extremos: .

PRIMERO: Que la Junta fue convocada mediante anuncios publicados en el
- Boletin Oficial del Registro Mercantil y en los diarios “El Mundo” de Madrid y
“El Correo Espafiol El Pueblo Vasco® de Bilbao el dia 14 de febrero de 2007.

SEGUNDO: Que se formé la correspondiente lista de asistentes mediante
su incorporacién a soporte informatico, con el siguiente resultado.

» Que estan presentes en la Junta ciento catorce mil setecientos
cincuenta accionistas, titulares de setecientos veintiséis millones
quinientas treinta mil ochenta y cinco acciones, que representan
trescientos cincuenta y cinco millones novecientos noventa y nueve
mil setecientos cuarenta y uno con sesenta y cinco euros del Capital
Social; esto es, un 20,45% del mismo. '

-
.

-
'

Que estan representados cuarenta mil novecientos setenta y ocho
accionistas, titulares de mil trescientos nueve millones ciento diez mil
doscientas noventa y cinco acciones, que representan seiscientos
cuarenta y un millones cuatrocientos sesenta y cuatro mil cuarenta y
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cuatro con cincuenta-y.cinco euros de Capital Social; esto es, un
36,86% del mismo.

e Que, por lo tanto, estan presentes y representados ciento cincuenta y
cinco mil setecientos veintiocho accionistas titulares de dos mil treinta
y cinco millones seiscientas cuarenta mil trescientas ochenta
acciones, que representan novecientos noventa y siete millones
cuatrocientos sesenta y tres mil setecientos ochenta y seis con veinte
euros del Capital Social; esto es, un 57,31% del mismo. :

El Presidente declar6 validamente constituida la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

El Notario preguntd a la Asamblea si existian reservas o protestas sobre las
manifestaciones del Presidente relativas al namero de socios concurrentes y
al capital presente. No formulandose ninguna protesta ni reserva.

TERCEROQ: Que en la sesion de la Junta se adoptd, entre otros, el siguiente
. acuerdo ‘que fue aprobado por mayorfa de 2.020.546.164 votos, que
\ _suponen el 99,26%; con 10.344.173 votos en contra, que suponen el 0,51%;
'y 4.750.043 abstenciones, que suponen el 0,23%; siendo el total de votos
emitidos 2.035.640.380.

/%) “Ampliar en 30.000.000.000 (TREINTA MIL MILLONES) de euros el importe
"~ nominal maximo delegado por la Junta General de Accionistas de la
sociedad celebrada en fecha 18 de marzo de 2006 en su punto Tercero del
Orden del Dia, en el Consejo de Administracion, para que, con sujecion a
las disposiciones legales que sean aplicables y previa obtencion de las
autorizaciones que al efecto resulten necesarias, pueda, en el plazo méximo
legal de cinco afios desde la mencionada fecha, en una o varias veces,
emitir, directamente o a través de sociedades filiales con la plena garantia
del Banco, todo tipo de instrumentos de deuda, documentada en
obligaciones, bonos de cualquier clase, pagarés, cédulas de cualquier clase,
warrants, total o parcialmente canjeables por acciones ya emitidas de la
propia Sociedad o de otra sociedad, o liquidables por diferencias, o
cualesquiera otros valores de renta fija, en euros o en ofra divisa,
susceptibles de ser suscritos en metalico o en especie, nominativos o al
portador, simples 0 con garantia de cualquier clase, incluso hipotecaria, con
o sin la incorporacion de derechos a los titulos (warrants), subordinados o
no, con duracion temporal o indefinida. En consecuencia, el importe nominal
maximo total delegado queda fijado en 135.000.000.000 (CIENTO TREINTA
Y CINCO MIL MILLONES) de euros.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaris, SA, con domicikio en I Plaza San Nicolss, nimera 4, 42005 Bilbas, instrito en ¢l Registra Mercantil de Vizcara, al tomo 3853, fofic 1, hojs Bi-17-A, jascripcidn 1035, con CLF. A-46265169.

Moc. 110060087 [1.200.000 - 02107
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establecidos en el acuerdo de la Junta de 18 de marzo de 2006 descrito, para
que, en la forma que juzgue mas conveniente, pueda fijar y determinar las
demas condiciones inherentes a cada emision, tanto por lo que respecta al
tipo de interés, fijo, variable o vinculado, precio de emision, valor nominal de
cada titulo, su representacion mediante titulos simples o miltiples, 0 mediante -
anotaciones en cuenta, forma y plazo de la amortizacién o cualquier otro
aspecto de las emisiones, pudiendo, asimismo, solicitar de las Bolsas de
Valores y demas organismos competentes, la cotizacién de los valores.
emitidos, con sujecion a las normas sobre admision, permanencia y, en su
caso, exclusion de la cotizacion, prestando cuantas garantias o compromisos
sean exigidos por las disposiciones legales vigentes, asi como para
determinar todos aquellos extremos no previstos en el presente acuerdo o en
el acuerdo de la Junta de 18 de marzo de 2006 y de facultar asimismo al
Consejo de Administracion para que, de conformidad con lo establecido en el
articulo 141 de la Ley de Sociedades An6nimas, pueda sustituir las facultades
que le han sido delegadas por la Junta en relacién a los antenores acuerdos a
favor de la Comision Delegada Permanente, con expresas facultades de
sustitucion, del Presidente del Consejo de Administracion, del Consejero
N 'Delegado o de cualquier otro Administrador o apoderado de la sociedad. *

2| 2ASIMISMOCERTIFICA:

* Que el Consejo de Administracion de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.,
en su reunion celebrada en Madrid, Paseo de la Castellana nimero 81, el
dia 24 de julio de 2007, vélidamente constituido, bajo la Presidencia de D.
Francisco Gonzalez Rodriguez y con la asistencia de los siguientes vocales:
D. José Ignacio Goirigolzarri Tellaeche, D. Tomas Alfaro Drake, D. Juan
Carlos Alvarez Mezquiriz, D. Rafael Bermejo Blanco, D. Richard C. Breeden,
D. Ramé6n Bustamante y de la Mora, D. José Antonio Fernandez Rivero, D.
Ignacio Ferrero Jordi, D. Roman Knérr Borras, D. Carlos Loring Martinez de
Irujo, D. José Maldonado Ramos, D. Enrique Medina Fernandez y D® Susana

_ Rodriguez Vidarte, lo que supone la totalidad de los miembros que °

. componen el Consejo de Administracion, actuando como Secretario D. José

Maldonado Ramos, aprob6, por unanimidad, entre otros, los siguientes

acuerdos:

Banco it Vizcays Argentaria, S, con ¢omitifio ex Ls Piazs San Micokds, nimero 4, 4800 Bifkao, inscrite &n ¢l Registrn Mercantil de Vizcaya, a1 tome 1858, folio 1, hojs Bi-17-4, Inseripeion 1035, con CLE A-43265189.
- L] LY 14

“Primero.- En uso de la facuitad delegada en virtud del acuerdo de la Junta
General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 18 de marzo de 2006 y
de 16 de marzo de 2007, proceder a la emisién, en una o varias veces, de
Certificados de Transmisién de Hipoteca que estaran representados por

Mad 230000087 (1200800 - C2A?)
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medio de titulos nominativos,.que podran ser agrupados en titulos muiltiples,
por un importe maximo conjunto. de. 2.500 millones de Euros, con las
mismas caracteristicas, cada uno de ellos, en cuanto a vencimiento,
calendario de amortizacioén, valor nominal y pago de intereses que los
préstamos con garantia hipotecaria sobre los que se emiten, que seran
suscritos por uno o varios fondos de titulizacion promovidos por BBVA, todo
ello de acuerdo con el articulo 18 de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre,
de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, que adiciona un nuevo
parrafo al apartado dos de la Disposicién Adicional Quinta de la Ley 3/1994,
de 14 de abril. Los préstamos con garantia hipotecaria sobre los que se
emitan los Certificados de Transmision de Hipoteca seran préstamos
concedidos por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. a empresas.

Segundo.- Autorizar la cesion a dichos fondos de titulizacion promovidos
por BBVA, de préstamos, créditos o derechos de crédito derivados de
préstamos o créditos no hipotecarios; o cualquier otro tipo de activos
crediticios no hipotecarios, que Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. haya
concedido para financiar a empresas.

El importe de los activos crediticios no hipotecarios objeto de cesion al
ondo de ftitulizacién sera igual a la diferencia entre el importe por el que
‘Wnalmente se constituya el fondo (como maximo 2.500.000.000 de Euros) y
'l nominal total conjunto de los Certificados de Transmision de Hipoteca que
£/fe emitan conforme al acuerdo primero anterior.

- Tercero.- Facultar en los mas amplios términos como en derecho sea
necesario con caracter solidario a, D. Manuel Gonzalez Cid con DNI
51.361.870 H, a D. Pedro M® Urresti Laca con DNI 78.866.442-V y a D2 Ana
Fernandez Manrique con DNI 812.151 K, todos ellos espafioles, mayores de
edad, y con domicilio a estos efectos en Castellana n° 81 de Madrid, para
que, cualquiera de ellos indistintamente, dentro de los Ijmites establecidos
por este acuerdo pueda ejecutar los acuerdos anteriores a través de todas
las gestiones, actos, contratos y representaciones que ellos exijan,
facultdndoles en particular para seleccionar los préstamos, créditos y
derechos de crédito objeto de cesion; fijar el importe total final de prestamos
a ceder y Certificados de Transmisién de Hipoteca a emitir, de acuerdo con
los limites establecidos en el presente acuerdo; sustituir dichos derechos de
crédito, Certificados de Transmision de Hipoteca y demas activos por otros;
determinar las condiciones de las cesiones, asi como las de la emision de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca y, en su caso, firmarlos; otorgar
la escritura de constitucién del Fondo concretando cuantos pactos,
estipulaciones y clausulas inherentes a la misma estimen convenientes,
suscribir y formalizar cuantos contratos plblicos o privados sean necesarios

Bance Bilbao Vizckys Asgentaria, S.A, con domicilio en Ia Flaza San Nicokds, niimera 4, 48005 Bilbas, inscrito en el Aegistro Mercantil de Vizcaya, ak tomo 3458, folio 1, hoja Bi-17-A, inscripcida 1035, con CLF. A-48265169,

Med. TT0080957 £1.200.000 - 0207}
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agencias de pagos, de apertura CSAHa€ de permuta de tipos de interés
o similares, de administracion, gestion de cobro y depdsito de los
préstamos, créditos o derechos de crédito, de colocacién y/o aseguramiento
y en su caso de direccion o similar de la emisién de bonos de ftitulizacion; en
su caso, el contrato de gestion interna; y cualesquiera contratos que
requiera tanto la cesion de los referidos activos, como la emisién de
Certificados de Transmision de Hipoteca, asi como la constitucion y la
estructura del Fondo, en los términos y condiciones que consideren mas
adecuados para ello, todo ello con vistas a su agrupacién en dicho Fondo, y
a dichos efectos, presentar ante los organismos supervisores o autoridades
competentes cuanta documentacion se requiera, y en general, realizar
cuantos actos y otorgar cuantos documentos, publicos o privados estimen
convenientes 0 necesarios, incluso escrituras de subsanacion o
rectificacién, ratificacibn o cancelacién. Asimismo se autoriza a los
mencionados sefiores para que decidan autorizar a las sociedades gestoras
que administren los fondos de titulizacién promovidos por BBVA para utilizar
el nombre comercial “Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.” a los (nicos y
exclusivos efectos de las operaciones autorizadas.

jgualmente, podran llevar a cabo cuantos actos sean necesarios para

ompletar la ejecucion del apoderamiento recibido.”

/A los efectos de lo dispuesto en el Reglamento del Registro Mercantil, se
aprobd por unanimidad el acta de la sesion al término de la misma.

IGUALMENTE CERTIFICA:

Que los ‘anteriores acuerdos se encuentran en vigor en ‘esta fecha, no
habiéndose adoptado ningdn otro que los modifique o afecte.

Y para que conste, a los efectos oportunos, se expide la presente con el
Visto Buenp del Presidente en Madrid, a uno de octubre de dos mil siete.

. EL PRESIDENTE,




LEGITIMACION DE FIRMAS: ~=---o oo oo oo o e meem e em o
Yo, CARLOS RIVES GRACIA, Notario de Madrid y de su
Ilustre Colegio, DOY FE: --=c--emmmm oo eme o eceun
Que considero legitimas la precedentes firmas Yy
ribricas que anteceden de DON JOSE MALDONADO RAMOS y de
DON FRANCISCO GONZALEZ RODRIGUEZ, con Documentos
Nacionales de Identidad nGmeros: 1.381.560-L, vy
32.318.340-M, respectivamente, por ser iguales tras
haberlas cotejado con las que figuran en mi protocolo
general de instrumentos piblicos. —-----cecccmcmmmuo -
Madrid, a dos de octubre de dos mil siete. -----=--
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Deloitte.

26 de octubre de 2007

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. -

Plaza de Santa Bérbara, 1 — 7° Planta
28004 Madrid

Copia a: Europea de Titulizacién, S.G.F.T., S.A.

Calle Lagasca, 120

28006 - Madrid

Muy sefiores nuestros:

Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Torre Picasso

28020 Madrid

Espafia

Tel.: +34 915 1450 00

Fax: +34 915 1451 80
+34 9155674 30

www.deloitte.es

Conforme a los términos acordados en nuestra Propuesta de Colaboracién Profesional de fecha 21 de
septiembre de 2007 (en adelante, “la Propuesta™), hemos procedido a realizar la revisién de determinada
informaci6n referente a los derechos de crédito de la “Cartera” que se integraran en el fondo de titulizacién
. de activos de nueva creacién, “BBVA Empresas 1, FTA” (en lo sucesivo, el “Fondo™), al 26 de septiembre
de 2007 (en lo sucesivo, la “fecha de referencia”). A dicha fecha, la mencionada cartera estaba constituida
en su totalidad por derechos de crédito que seran adquiridos por el Fondo a Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. (en lo sucesivo, la “Entidad Cedente”) y que tenfan su origen en operaciones de préstamos
concedidas a una empresa (persona juridica) por la Entidad Cedente. A la fecha de referencia, su

composicion era la siguiente:

Al 26 de septiembre de 2007
Namero de derechos Saldo (Euros)
de crédito

Préstamos con garantia de hipoteca
inmobiliaria 627 458.734.842
Préstamos con garantfa reales 107 38.477.069

Préstamos con garantias personales
de terceros 2.031 485.774.601
Préstamos sin garantia especial 1.285 691.890.185
4.050 1.674.876.697

En el curso de nuestra revisibn hemos aplicado, Gnica y exclusivamente, aquellos procedimientos
acordados con ustedes en nuestra propuesta, y aplicados a la revision de determinados atributos de la
muestra seleccionada (véase apartado 2. del presente Informe).

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, follo 188, secdén 8, hoja M-54414.
inscripdon 96, C.L.F.: B-79104469. Domicilio Sodal: Maza Pablo Rulz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid

Member of
Deloitte Touche Tohmatsu
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El resumen de la revisién que hemos realizad¥

1. Técnicas de muestreo

De acuerdo con nuestra propuesta, hemos efectuado una revision de determinados atributos de la cartera de
operaciones de financiacién a titulizar mediante la aplicacién de técnicas de muestreo por atributos.

Las técnicas de muestreo constituyen un método generalmente aceptado para verificar los registros que
mantiene una entidad en relacién con un conjunto de partidas (“poblacién™) y permiten obtener una
conclusi6n sobre dicha poblacién mediante el analisis de un nimero de partidas inferior (“muestra”) al del
colectivo total.

El "nivel de confianza" indica la probabilidad de que el niimero real de partidas existente en una poblacién
con desviaciones respecto a una pauta establecida no exceda de un nivel previamente determinado
("precisién”). Tanto el nivel de confianza como la precisién se expresan en forma de porcentaje.

El muestreo de atributos supone la:
- Obtencién de una muestra aleatoria,

- Verificacién (contra adecuada documentacion justificativa) de que las partidas que integran la muestra
rednen las caracteristicas que se quieren comprobar en la poblacién.

- Extrapolacién de las conclusiones obtenidas en el andlisis de la muestra a la poblacién total.

En cualquier caso, las técnicas estadfsticas s6lo facilitan estimaciones de las desviaciones existentes en las
poblaciones analizadas.

Los procedimientos estadisticos aplicados a nuestro trabajo parten de la hipétesis de que la poblacién es de
tipo binomial a efectos de su distribucién de probabilidades.

De la muestra seleccionada, 77 préstamos (16,70%) con un saldo total pendiente de 48.709.140 euros, que
representa un 25,06% en términos de saldo actual de la muestra seleccionada, corresponden a operaciones
de préstamo con garantfa de hipoteca inmobiliaria (“préstamo hipotecario™). Para estos 77 préstamos
hipotecarios, se ha verificado adicionalmente los atributos que se indican en el apartado 2 de este Informe.
Dado que estos préstamos hipotecarios constituyen una submuestra dentro de la muestra seleccionada de
461 operaciones, el nivel de confianza estadistico para la verificacién de estos atributos se sitta en un 53%
en lugar de un 99% de nivel de confianza que corresponde a la muestra de 461 préstamos.

La correlacién existente entre el niimero de desviaciones observado en el andlisis efectuado sobre la
muestra seleccionada y el porcentaje méximo de desviacion estimado considerando el tamaiio de la muestra
y el nivel de confianza del 99% y del 53% es el siguiente:




Numerode . |. % miximo de desviacion estimado
desviaciones en la Tt

muestra Nivel de Nivel de
confianza 99% confianza 53%

1 1,44 2,31
2 1,82 3,64
3 2,18 4,96
4 2,52 -
5 2,84 -

2. Alcance de Nuestro Trabajo y Resumen de Conclusiones.

De la cartera de derechos de crédito anteriormente citada, hemos obtenido, por aplicacién de las técnicas
estadisticas a las que se hizo referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 461 operaciones con un
saldo total pendiente de 194.342.024 euros al 26 de septiembre de 2007.

Para cada uno de los derechos de crédito integrante de la muestra, hemos verificado que al 26 de
septiembre de 2007 (fecha de referencia) se cumplian las caracteristicas indicadas seguidamente, y se ha
estimado, con un nivel de confianza del 99%, la desviacion mdxima existente en la poblacién total con
respecto al atributo verificado.

1.

Naturaleza del préstamo y deudor: Hemos verificado contra informaci6n interna de la Entidad Cedente
y los datos que figuran en el documento piblico de formalizacién de la operacién (escritura o p6liza)
que la misma es un préstamo concedido por la Entidad Cedente a una empresa (persona juridica) no
financiera y domiciliada en Espafia. Asimismo, hemos verificado contra informacién interna de la
Entidad Cedente que ninguno de los préstamos concedidos, en su caso, a promotores inmobiliarios esta
financiando la construccién o rehabilitacién de viviendas y/o inmuebles comerciales o industriales
destinados para la venta, sino que esté financiando actividades distintas a las citadas.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no més del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no reune esta caracteristica.

Titularidad: Hemos verificado con la documentacion interna de la Entidad Cedente y el documento
ptblico de formalizacién (escritura o p6liza) que la Entidad Cedente es titular de pleno dominio del
préstamo, al que se refiere la operacion de financiacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no més del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Identificacion del prestatario: Hemos verificado que la razén social y el C.LF. del deudor del préstamo
que constan en la base de datos de la Entidad Cedente coinciden con los que figuran en el documento
puablico de formalizacién de la operacién (escritura o péliza).

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99% .
que no més del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Transmisién del préstamo: Hemos verificado que el documento pablico en el que se formalizé el
préstamo (escritura o poliza) no incluye impedimentos a la libre transmisién del mismo por la Entidad
Cedente, ni la exigencia de autorizaciones o comunicaciones para su transmisién.
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Fecha de formalizacion del préstamo: Hemos verificado que Ia fecha inicial del préstamo que figura en
la base de datos de la Entidad Cedente, en caso de ser la fecha de formalizacién del préstamo coincide
con la que figura en el documento publico de formalizaci6n del préstamo (escritura o péliza), o en caso
de ser la fecha de disposicién coincide con la documentacién adicional del mismo, y esta Gltima es
consecuente con los términos del correspondiente documento piblico de formalizacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no més del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Fecha de vencimiento del préstamo: Hemos vetificado que la fecha de vencimiento del préstamo que
figura en la base de datos de la Entidad Cedente coincide con la que figura en el documento publico de
formalizacién de la operacion (escritura o péliza) o con la documentacién adicional aportada del
mismo, en caso de haber experimentado algiin reembolso anticipado que provoque un acortamiento del
plazo del préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no més del 2,52% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Importe inicial del préstamo: Hemos verificado que el importe inicial del préstamo que figura en la
base de datos de la Entidad Cedente coincide con el que figura en el documento publico de
formalizacién (escritura o p6liza) del préstamo.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no mas del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Saldo actual del préstamo: Hemos verificado que el saldo del préstamo a la fecha de referencia que
figura en la base de datos de la Entidad Cedente no difiere con el que resulta de estimar dicho saldo en
funcién de sus fechas de inicio y de vencimiento, e importe inicial establecidos en el documento de
formalizacién del préstamo (escritura o péliza), asf como en funcién del tipo de interés y, en su caso,
pagos anticipados y retrasados que figuran en la base de datos de la Entidad Cedente.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no mas del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Tipo de interés de referencia: Hemos verificado que el tipo de interés para aquellos préstamos con tipo
de interés fijo, que figura en la base de datos de la Entidad Cedente, coincide con el que figura en el
documento publico (escritura o p6liza) de formalizaci6én del préstamo o en la documentacién adicional,
en caso de acuerdo entre las partes de modificacién del mismo. Asimismo, hemos verificado para
aquellos préstamos con tipo de interés variable, que el indice o tipo de interés de referencia para la
determinaci6n del tipo de interés aplicable al préstamo que figura en la base de datos de la Entidad
Cedente coincide con el que figura en el documento piblico (escritura o péliza) de formalizacién del
préstamo o en la documentacién adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacion de
dicho indice o tipo de interés de referencia.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no més del 1,82% de los préstamos incluidos en la cartera no redne esta caracteristica.

Diferencial del tipo de interés: Hemos verificado que el diferencial a aplicar sobre el indice o tipo de
interés de referencia del préstamo, que figura en la base de datos de la Entidad Cedente, coincide con el
indicado en el documento puablico de formalizacién del préstamo (escritura o péliza) o en la -
documentaci6n adicional, en caso de acuerdo entre las partes de modificacién de dicho diferencial.




11,

12.

13.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no més del 2,52% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Tipo de interés aplicado: Hemos verificado que el tipo de interés aplicado en la fecha de referencia, al
que se calculan las cuotas y que se desprende de los apartados 9) y 10) anteriores, coincide con el que
figura en la base de datos de la Entidad Cedente.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no més del 2,18% de los préstamos incluidos en la cartera no revne esta caracteristica.

Retrasos en el pago: Hemos verificado contra informacién interna de la Entidad Cedente que los
préstamos se encuentran al corriente de pagos o, en su caso, el retraso en el pago de los débitos
vencidos no supera los 90 dias a la fecha de referencia.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no mas del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica,

Situacién concursal: Hemos verificado los documentos en los que 1a Entidad Cedente certifica que, con
la informacién que dispone en su base de datos y en los expedientes, el deudor al que se ha otorgado el
préstamo no se encuentra en situacion concursal alguna.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 99%
que no mas del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica,

De la muestra seleccionada, 77 préstamos (16,70%) con un saldo total pendiente de 48.709.140 euros, que
representa un 25,06% en términos de saldo actual de la muestra seleccionada, corresponden a operaciones
de préstamo con garantfa de hipoteca inmobiliaria (“préstamo hipotecario”). Para estos 77 préstamos
hipotecarios, se ha verificado adicionalmente los atributos que se indican a continuacién. Dado que estos
préstamos hipotecarios constituyen una submuestra dentro de la muestra seleccionada de 461 operaciones,
el nivel de confianza estadistico para la verificacion de estos atributos se sitiia en un 53% en lugar de un
99% de nivel de confianza que corresponde a la muestra de 461 préstamos. Los atributos que se han
verificado adicionalmente de estos préstamos hipotecarios son los siguientes:

14,

15.

16.

Formalizacién del préstamo hipotecario: Hemos verificado que el préstamo hipotecario se ha
formalizado en Escritura Publica.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 53%
que no més del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retne esta caracteristica.

Propiedad hipotecada: Hemos verificado que 1a propiedad o propiedades hipotecadas, que figuran en la
base de datos de la Entidad Cedente y en la Escritura Publica de formalizacién, es una propiedad
inmobiliaria situada en Espafia, y en ¢l caso de los inmuebles que corresponden a edificaciones, su
construccién ya esté terminada,

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 53%
que no més del 2,31% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Direccién de la propiedad hipotecada: Hemos verificado que la direccién o el niimero de finca registral
de la propiedad o propiedades hipotecadas que figura o figuran en la base de datos de la Entidad
Cedente coincide con la(s) que figura(n) en la Escritura Piiblica en la que se formaliz6 el préstamo yen
el certificado de tasacion emitido por la entidad que efectu6 la tasacion.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 53% -
que no mas del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.
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la garantfa hipotecaria esté inscrita en ¢l RegNgl=tie Bfpiedad y estd constituida sobre bien(es)
inmueble(s) que pertenece(n) en pleno dominio y en su totalidad al hipotecante.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 53%
que no més del 2,31% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

18. Valor de tasacién: Hemos verificado que el valor de tasacién de la propiedad o propiedades
hipotecadas que figuran en la base de datos de la Entidad Cedente coincide o es inferior con el que
aparece en el certificado de tasacién emitido por la entidad que efectué la tasacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 53%
que no més del 2,31% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

19. Seguro de dafios: Hemos verificado que las escrituras pablicas en las que estdn formalizadas los
préstamos hipotecarios determinan que mientras éstos no estén totalmente reembolsados el Deudor
queda obligado a tener asegurados los inmuebles hipotecados del riesgo de incendio y otros dafios
durante la vigencia del contrato, al menos en las condiciones minimas exigidas por la legislacién
vigente reguladora del mercado hipotecario.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza del 53%
que no més del 1% de los préstamos incluidos en la cartera no retine esta caracteristica.

Nuestro informe se ha preparado para el destinatario de esta carta y para la Comisién Nacional del Mercado
de Valores en el marco de la operacién de titulizacién anteriormente indicada, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 5.1.c) del Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo, por el que se regulan los Fondos
: de Titulizacién de Activos y las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién.

/

e~

DELOI

Miguel Angel Bailon
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St. D. Mavio Masi Vicente

Director General de )
COMMSION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES EUROPEA DE TTTULIZACION, 5.G.FT. SA,
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28006, MADRID
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Madyid, 30710407

Muy Sefor nuestro,

Le notificamos que una \?ez examinada la documentacion remitida sobre constitucién de fondos de titulizacién
de activas con emisién de valores: -

Fondo: BBVA EMPRESAS 1, F.T.A.
Emisién: Bonos de tivulizacién por importe de 1.450.000.000 de suras
Sociedad Gestora; EUROPEA DE TITULIZACION, S.4G.F.T, *

coh fecha 30/10/07 el Presidente de ests Comision Nadional del Mercado de Valores ha adoptado el sigulente X
acuerdy:

* Exarninada lo documentocion correspondiente a la constitucion del Fonda de Titulizacldn de Activos con emisidn de
valores de renta fija remitida por ke entidad EUROPEA DE TITULIZACION, S.G.F.T., y de conformidad con la previsto en
los articulos 18, 26, 27y 92 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, 2, Syﬁdelﬂmlbecreto”ﬂ{?”.dz 14 de Mayg, 5
delaley 19/1992, de 7 de julic, y demds normas de aplicacion, el Presidente de la Comnisidn Nationgl del Mercado de
Valores, en vireud de fo delegacion que le ha sido conferida por acuerdo del Consefo de esta Comisidn de fecha 110707,
ACUERDA;

kuafbirmlaskeg&mﬂﬁciakscmtempladaenelmlwbm*hLQ?#IMddMemddodeVdmelmformedc
kxdudlrores.Iosdacummmsaamyelbﬂe:owmmommdimtaalammudmdewmdode
Titulizacién de Activos denominado 88YA EMPRESAS 1, FTA con emisidn de bonas de titulizacién y promavido por
la entidad EUROPEA DE TITULIZACION, 5.G.F.T,”

La Agencia Nacional de Codificacién ha ssignado a la emision de referencis Jos sigulentes codigos ISIN oo;rlo

cédiges Unicos de dmbito internacional. .
Sarle Cddigo ISIN *
Al ES03 13820005
A2 ESQ313820013
A3 ES0313820021
] ES0313820039
C ESO313820047
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EI preserité t tltulo multlple represanta« cuatmciéntos smenta ¥y nueve (479)
Certificados ‘de_ Transmisién ide Hipoteca .con . n ~dfor nominal_total de
trescientss ‘novénta y seis millones cientd un mil seteclontbg- diecinusve, .
6uros ‘con ‘catorcé céntimos (396.101.719,14. euros) sobre cuafrbiclontos

setenta y nueve (479) préstamos con garantia ‘de hipsteca inmohiliariary, . - ‘

en su_caso, -con ' garantias’ adicionales, concedidos & embresas no
" financlgras  domiciliadas - 'en  Espafig {en . adélante, los. “*Piéstamgs -

" Hipotecarios®), emitidos por BANCO BILBAO. VIZCAYA ARGENTARIA”S‘ Ayt

(en adelante "la entidad emiscra”), ton domticllid social-en Bilbao, Plaza de
San Nicolds “nimero 4, C.LF. A-48265169, e inscita en ol Registro
Mercantll de -Vizcaya al tomo 2083’ general, 1545 dé la saccién Eal de
Somedades follo 1, hoja n® 14741, inscripeion 1, :

L | TITULOMULTIPLE REPRESENTATVODE .~ = = .-
QERTIFICADOS BE TRANSMISION DE HIPOTECAEMITlDOS POR I IR
"BANCO BILBAO VIZCAYA ARGEN‘I‘ARIAS AL '

<_ gy La entudad emisora no asume responsabllidad alguna par al impago de; Ios

«

El presente titulo nomqnatwo miitiple. s . emﬂe a. favor de BBVA - *'

- EMPRESAS 1 FQNDO DE. TITULIZACION DE -ACTIVOS (en hdelante el
*participe”),. constituido -mediante escrituia publica otorgadg &l . 5" de

noviembre de 2007 anté el Notarlo dé Madrid D. Roberto Pargjo Gamir (sn '

adelante: la “Esgcritura de Consmucuén"), representado y adininistrado por

- Etropea de, Trluiizac;én S.A., Sociqdad Gastora dé Fondos de 11tu!|zac;lbn.

con domlcllio en Madrid, calle Lagasca .n® 120, C.L.F, A-80514466, e -

~“Inscrita ‘eri el Registro Mercantll de. Madrid al- torme &461 Ilbro 0, follo 4g;

Secclon 8, hoja M- 39355. insc,ripmén ™,

Los Geﬂlﬁcados de Transmtslén de Hlpom rdpresentados an’ e1 p[asehte '_ :
“titulo malfiple se rigen’'por el -articulo 18- de.la Ley 44/2p02:de 22:.de

noWembré, por la qle s& adiclona un nueyo pérrafo al aparledo dos de la
Disposicion Adlc;onal Quinta de ta Ley’ 3[1§94 de=14:ds abiil, la Ley 21981

P

da 25 de marzo, ol Real Decreto €85/1682.de 17-de. farzo, el. Roal. Decfato

"1289/1991 'dé 2 de agosto.- y demas normativa que resulta apllcable y:
cumple mdos los requisl(os establecldos erv ella PR

I.os Camﬂeados de Transmislén da Hlpotaca mpraaentadqs an el presente

-~ titulo, Iﬂulﬁplf y las caracleristicas de los- Préstamos Hipotecarios de los
" que parhcipan. se ddtallan en el Anexo al misino constituide por 6 péglnas

" numeradas de la-1/6 a la'6/6, IrnprBSas en 3 follos de papal cgrm:m a doble
cara. - . .

Cada uno do Ios Ceruﬂcados de Transmlslén de Hlpotaca rapresen(ados
.eh el presente titulo miiltiple, cuyas caracteristicas sé relaclonan en el
Anexo al mismo, participa en el-100 por clenfo dél capitat o principal no
reembolsiido, delos jiteragas ordinanos y'da Ios Intersses de demora de
cada uno de Jos Préstamos’ Hlpotacarios. o

Los Certificados de Transmisién de Hipoﬂeca se emiten por el mlsmo pl
‘restante de- vencimlentc de, los Préstamos 'Hlpotecados a. que. .
corraspdndan y dan derechd & su titular a percibir la totalidad de los pagos
‘que en condapto de-reernibolsa del capital, lncluyendo los producidos por -

. amortizaciones anticipadas, Teciba la entidad emisora por los- ‘Préstamos’

Hipotecarias reldeionados envel Ahexo al prasente. titulo m(tltiple. ail como -

. los comespondienies ala totalidad de los interesas orﬂinarios y de demora,
. confiriéndo" @ .su titular el festo. de los dqrechos que se rqcogen anla;

- Escritura de‘Consﬁh.;déh B

Con'esponderén al participe todas\ Ias canﬁdadbs que ‘an concepto de
“printipal; intergses V., demds’ mneeptos reoogldos an la Escritura. de
- Conégtitieion, ‘se dpvanguen con-rélaciar: a cada uno, de s Préstamos
Hipotecarios: desde &' dia de’ hoy, inclusive, fécha. de omisitn: delos .

B

* Certificados de Transmision de Hipoteca. Los, lnteresaé inciuiran., ademés .

"los - intereses devengados 'y no* vencidos. deade ‘la_uitima_fecha de.

e Ilquldaclén de interesas de cada unode los: Préstamos anqtecados.
anterlor o igual a -esta fecha. de emlsién, y. los lnterasss vancidos y 3
sausfechos a asta rnisma facha:

La entidad emisora practicard, sobre los pagos que cerresmﬂdan ,efeatusr
al -participe, en concepto de mterésas las rateﬁciOnes qua establezca la

3 legislacidn vigerite:

El. parﬂcipe ﬁene\derecho ala percapcnén inmediata da cuanfas cantidedes
soan satlsfechas por los :deudores hipoiecarlos. !anto en: ooncdpto de

. reembolso del- prlncipal como de intereses,. dsl como por. cua]quler otfo . ‘.

“coneepto, incluyendo log contratos de’ segums celebfadas por razdn de’los -

.

- Préstamos Hipotecarios que son cedidos por la emision de ' los: Cortificados

.dg " Transmision. de ‘Hipoteca, y los derivados -de cualquier derecho '

i

. accesorio, excluidas las comisionas gue pudiaran estar establocidas para' b

“gadd uno. de los- Préstamas: Hipotecarios. No obstante, dl. paruclpe podrd - -
. agordaf ‘con: la entidad emlsora plazos dlferentes' para ol pago de dlchas -

" ,cantidades P X i

- ¥ -Log pagos @ ‘realizar por la, entldad emisora ol pgrtlé.{pe se reallzarén en- la
< :cuenta ableqa al nombrre de &té en lal propia snfidad einisora o en aquglla

otra cuema que o part(cupe notiﬂque dla enudad emfsora par escrlto

i

' . . - A . ¢
~ . -
. . . a
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deuddres hipotacarios ni.garantiza directa o indiractametite el buen fin de la
operaelén, ni-ptorga Garantias o avales ni Ingurria er pactos de. recompra
e, los Certificados ‘de’ Transmlslan de- Hipoteca, a _axcepcion de las

H|poteca aontenldas enla Escntura de Cbnstituclén

‘La ejecuclén ﬂa los Préstamos anatecarlos corresponde a Ia entidad
emisora- y al-titylar del Certificado de’ Transmigion' de. Hlpoteca on los

. témiinos,, establecidos en el ‘articylo 86 del Real_Decreto 685/1982 en .

redaccién dada por ol'Real Decrelo 1289/1 991

"Sin - pérjulélo de lo anterlor el tltular del Ceriifcado de. Transmlaién de

Hipoteca  téndrd accién: ejecutiva cdontra’ la entidad emisora pars-ia
- efectividad de los’ Vencimientos del mismo. por principal, intéreses y demas -

conceptos, siempre. que el lnGUmpIimlento de la .obligadién no sea

De acusrdo con o' previsto en. él artit:uio 61.3 dal Real Demb 685/1982

en reddccién dada por el .Real. Decreto _1289/1991; la- entidad’ amisora '_

conserva’ la eustqdla 8% ‘administracion. de_igs Préstamos Hipoteuarlus Y

afectivlélad y buen in'de los mismos S , i
la nqvaciéﬁ de'los Préstarnos Hlpotecarios cuaﬂdd fuei'a eonsenﬂda por el

- participe,- afectaré a Ios Cerﬁﬂcados de Transmisidﬁ de Hlpoteca ya su .'

tﬁular o

la uansmiswn y 1anemta de. fos, c:enmcados de Transmision de- Hlpdteca '

" rapresentados en’ el presaiite, thuld msflltiple est4 limitada “a: Invarsoras
. Institucionales-o pmfesionales. no pudlendo ser adunﬂdas por ol pﬂbllco ho
espepiallzaqo

i

* Los tﬂulares de los Celﬂﬂcados de: Transmisaén de Hlpohea debarﬁn i
. notificar ala entidad emisora las trasferancias de los misies, asi como tos

"cambios de doinicilio, a efectos de'la_inscripcién-de diéhos -datos en ol
Libro: especial a que se refiare ef articulo 67.del Real Decreto’ 685/1982 en’
redaccion dada por ef Real Decreto .1289/1991." El- adquimnte debgré
tamblén indicar ala enﬂdad emisora una cuenta de pago. .

NIngUna responsahlidad serd Imputpble;a la’ entidad drnlsora que. afectue
las noificaciohes o los pagos qorrespondientes a ld parsonia gue figura en |
- sus libros coma. Gitifno titular det Gertificado de- Trahemigion de Hipoteca en .
&l dqmicﬁto de dicho tltular que consia en e||oq

1

“En. caso de destmdclbn. sustracdbh pérdlda Q exh'-avlo del preaante ﬂtulo
¢ estaré ala drspues’éo en el atﬂculo ‘56 de Real Detreto 685/1952 N

CEl mular de fos Cartificados de Transmision de Hlpolaca tendré derncho a

~“golichar’ de I entidad’ emisora Ja emision de nuevos titulos: unitatios o .
. mltiples: representativos. de. uino o varios Gertificados de. Teansmision da -

.+ Hipoteca de los repnpsehtados por el presehte titulo, mulﬂple, que 1o seran
‘ can]ehdosporésté . SN ! e

l..a suscripoién a, adqulsiclén qsl GerﬂﬂOadmde Traﬂsmlalén de: Hlpoteca
- presupons ¢ conocimlanto. de fodas-tas caracteﬂaﬁcaé @.implica para ol
"sugcrptof o adguirente . la‘aceptaclén ‘plena que- resulta: del. mismo. ‘En’

- previsiones . para la sustitugion - da- los . Certificados.’ dé Transmisnén de -

8

o consecuenciade la faita de pago del: deudor del Préstamo Hlpotec;ario st
' lmmwmmm:h N 8

. vendra obligdda a’ redlizar cuartos actos seah necesarlos parg Ia :

%

particular;, suporia prestacion de st consentlmianto para 1a awcacmn de Io :

prqvlstoanlosnumemsaytl S I _«

En to no ‘cohsignado. especifi camente of ias pdndiciones Y caractarlsticaa
de Ids Cerﬁﬁcadosde Tfansmlalén de. Hipoteca racagidas eri este titulo, g6

* gstatd a lo establecido éh e Eséritura de Constifucion, en. las ascﬁturgs }ia :
. Ios F'féstamos I-Hpotécaﬂos ¥ en Ia normativa apllcable o "__ i

La snﬂdad emisora y ol tltular en “cada momento de [os Certlﬂcados de’
“Transmigidh de Hipoteca s&ksometen ‘eXpresarhante: a los Juzgados Yy
Trlbunales espafioles: competentes..para . cualiuier -cuestion Gue - pupda
susmtarse oh relagion con s Cérttﬂoados de’ Trahsmlslén de Hlpoteca .

En,Madnd anenovmmbreda2007 T R

BAch BIL’BAO VIZCAYA ARGENTARIA A j-',-:lf‘ S




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

W

TIMBRE

lpo N ’
para laceslona BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TIT ULIZACI(:)N DE ACTIVOS

. <. . v . '\

Clave '

De;cripclén ’

g 5 L ;. ,
A _{.. Ry g — -

: ., L :(1).' ' "'..Numero del Certificado de Transmlsién de Hlpoteca ('Certiﬁcado)
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) C@ ‘Namiero Préstamo Hlpotecarlo('Préstamo) s ."_ IR
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Método de creacion de los activos.

Los préstamos seleccionados para, su cesion al Fondo han sido concedidos por BBVA siguiendo sus
procedimientos habituales de analisis'y valoracion del‘riesgo crediticio para la concesion de préstamos a
emprasas, Los procedimientos vigentes &e BBVA se describen a continuacion:

1.

Introduccion.

Banca de Empresas es la Unidad de Negocio de BBVA creada para dar servicio a las empresas. Es
una unidad especializada en la gestion y en el tratamiento de grandes, medianas y pequefias
empresas. Banca Comercial es la Unidad de Negocio de BBVA creada para gestionar el negocio
procedente de los segmentos de particulares, comercios y pequefas empresas.

Canales de originacién.
Banca de Empresas tiene una red de distribucion propia de 210 Oficinas.
Banca Comercial cuenta con 3.369 Oficinas de ambito nacional, dentro de las cuéles se dan ciertas
especializaciones segun detalle;
» 617 Oficinas de Entorno Negocios
» 324 Oficinas de Entorno Rural

El modelo de gestion estad basado en una gestién personalizada e integral del cliente; todos los
clientes tienen asignado un gestor personal.

2. Procesos de concesion.

2.1 Sistema de apoyo a la toma de decisiones para la concesién: rating interno.

Las herramientas de rating son sistemas de analisis y valoracién que permiten a BBVA fijar una
calificacion crediticia a un cliente basada en datos y criterios. Sirve de base para:

» Facilitar politicas de riesgos coherentes con la calificacion y realizar el seguimiento del riesgo vivo
e Delegacion de facullades
« Posibilitar politicas de precios diferenciadas

Esta herramienta se integra en los procesos y circuitos de riesgos dando cobertura a todas las fases
de! ciclo de riesgos, incorporando un sistema de valor afiadido en cada una de ellas que evita la
reelaboracion de informacion (sistema de analisis incremental). Posibilitan adecuar esfuerzos y
asignar capacidades en funcién de los tipos de riesgos:

» Menor informacién en riesgos de bajo perfil.
» Mayor nive! de informacion y andlisis en riesgos complejos

Esto permite homogeneizar los criterios de admisién y descentralizar la decisién acortando los tiempos
de respuesta. La herramienta rating surge como consecuencia de un desarrollo interno de BEVA y se
implanté en septiembre 2002.

s Metodologia para establecer el rating

Calificacion

El método que se ha seguido para establecer el rating de un cliente es el siguiente:

1. Valorar la empresa otorgando una puntuacion.

Se consideran dos tipos de informacién:
» Factores cuantitativos: anélisis de los estados financieros
» Factores cualitativos: de informes de clientes

Cada uno de los factores lleva asociados unos puntos o pesos. La suma determina la puntuacion
final del cliente.

2. Obtener variables alertadas.
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ScUEEENEERERL :ntos que aunque no #n obtenida por la empresa, pueden
alertar de situaciones que sobrepasan X Aramg edefinidos. Se pueden alertar tanto
variables que intervienen en la puntuacion S aefefinidas al efecto ya sean cuantitativas
como cualitativas.

En funcion de su importancia se clasifican en;

« Variables a explicar; no condicionan la puntuacién obtenida e indican que determinadas variables
toman valores fuera de los habituales.

» Variables condicionantes: por su relevancia, la existencia de éstas condicionan la puntuacion
obtenida por el cliente.

Valorar variables alertadas.

El gestor o analista de BBVA que realiza el rating debe valorar las variables que hayan podido
resultar alertadas y aclarar suficientemente los motivos que han originado las alertas y su posible
justificacién.

Modelos de rating

Los modelos que se han desarrollado se pueden agrupar en dos tipologias:

1.

2.

General de empresas diferenciado por su tamafio:
» Corporativas

+ Empresas

* PYMEs

Especificos para otros segmentos de negocio.

Escala maestra

Uno de los objetivos primordiales de un sistema de Rating es calificar a los clientes en funcion de su
calidad crediticia. Esta calidad se determina por la probabilidad de que un cliente incurra en
morosidad. Para calcular la tasa de morosidad, se utiliza una escala maestra que pemmite asociar a
cada cliente con una probabilidad de mora. Es Onica para todo el Banco,

La escala maestra se compone de una serie de valores o grados a cada uno de los cuales se le asocia

8G5058980

una probabilidad de mora (tasa de morosidad anticipada TMA o EDF).

o Rating de Empresas

Las variables que intervienen en la puntuacién del rating son las siguientes:

Factores cuantitativos.

= Solvencia patrimonial de la empresa
» Inmuebles netos de cargas sobre el total del balance
+ Resto instalaciones sobre el total del balance
» Tamafio (total activo)
+ Solvencia patrimonial de los garantes
s Capacidad para absorber deudas del negocio
¢ Solvencia socios
¢ Financiero
» Inversi6n total en el negocio
¢ Financiacion inversiones
¢« Deuda bancaria
¢ Capacidad de amortizacion
» Econfmico
o  Evolucién ventas
s Recursos generados sobre ventas
» Recursos generados sobre total balance

Factores cualitativos

Los factores cualitativos se capturan al elaborar el rating y son los siguientes:
»  Sector: se obtiene automaticamente de la valoracién realizada por el Area de Andalisis Sectorial




» Antigliedad en el negocio

La puntuacién final obtenida se compara con la escala maestra de BBVA asociando a cada
puntuacion una tasa de morosidad anticipada (EDF) que refieja la probabilidad de que la empresa
incurra en situacion de morosidad en el plazo de un afo contado a partir de la Ultima fecha de los
estados analizados. Una vez obtenida la puntuacidn se analizan las variables que han resultado
alertadas. :

Factores de contraste, consistencia y alertas

Para completar el rating, existen una serie de ratios y variables que hay que verificar, Estos factores
forman parte inseparable del rating y estan unidos a la puntuacion obtenida por el cliente. Pueden ser
de dos tipos: cuantitativos y cualitativos,

Esquema general de funcionamiento

Para obtener un rating intemo es necesario contar con una informacién minima del cliente (estados
financieros, ofras informaciones y CIRBE), capturar los datos en las aplicaciones corporativas,
proceder al calculo automatico que facilita el sisterna, de acuerdo con un algoritmo calculado segin lo
descrito anteriormente, y finaimente proceder al anélisis y valoracién de los resultados que facilita la
herramienta.

2.2 Proceso de concesién.

a) Banca Comercial

El gestor recibe un planteamiento de un cliente que puede ser o no cliente de BBVA, Solicita la
informacion que considera necesaria para poder decidir y que como minimo, debe ser la que se
establece en la Norma interna de Delegacion en materia de riesgos segun se detalla en el punto 2.2.4
referente a la delegacion en materia de riesgos.

b) Banca de Empresas
El proceso de admisidn nace a partir de la solicitud del riesgo por el cliente. El Grupo BBVA tiens
establecido en el segmento de empresas un modelo de gestion personalizada.

La admisidn de las operaciones comienza con la solicitud del cliente, que puede ser conocido por
mantener en la actualidad riesgo en curso con BBVA o haber sido cliente en el pasado o no haber
tenido trato nunca con BBVA.

2.2.2  Informacién requerida.

a) Banca Comercial

l.a informacidén minima para poder decidir, seré la siguiente:
« Balance o, alternativamente, declaracion de bienes o del patrimonio
¢ Cuenta de explotacion del Ottimo ejercicio
¢ En aquellas empresas en que los riesgos en BBVA superen los 300.000 €, o los 1.200,000 € en el
total SCIR , los balances y cuentas de explotacion, deberan ser auditados. Conviene recordar que
las empresas estan obligadas a cubrir este requisito cuando se dan al menos dos de las
circunstancias siguientes:

i. Que el Activo supere los 2.373.997,81 €

ii. Que la cifra de ventas sea superior a los 4.747.995,62 €

ii. Que el nimero medio de trabajadores empleados durante el ejercicio referido

haya superado los 50 trabajadores,

Comprobacion del RAI, morosidad interna del BBVA, ASNEF, etc.
Posicidn completa del cliente.
Comprobacién del patrimonio y de las garantias del titular y garantes,
Para clientes con rating, evolucion historica de las calificaciones.

b) Banca de Empresas

El gestor antes del andlisis y la sancion de la operacién y con caracter general, actia como sigue:
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Balances, estados financieros, auditorias ¥
Declaracion de bienes de los garantes
Informes de actividad de la empresa y finalidad de ia operacién
Vetificaciones registrales

Posiciones actuales en BBVA y en el sistema bancario

Estudio de la operacion

En base a la informaci6n aportada por el cliente, complementada con la del propio BBVA y otras
fuentes externas, se elabora el plan financiero o soporte base en el que figuran:

Plan financiero: situacién econémico-financiera, actividad, accionistas, participaciones, etc.
Consulta o elaboraci6n del rating y conduccion del riesgo empresarial (CRE). Evolucion
Consulta de filtros de morosidad

Evolucién CIR, incluyendo garantes

Experiencia anterior, en caso de ser cliente

Cualquier otro dato relevante o esclarecedor para la toma de decision

* & & ¥ & »

223 Confeccibn de la propuesta y sancion.

a) Banca Comercial

Las operaciones propuestas se recogeran en un Acta/Registro de operaciones/Comités, por orden
cronolégico, ya sean propuestas autorizadas, denegadas en el ejercicio de la delegacién o bien
enviadas para su estudio y decisién a los niveles superiores.

b) Banca de Empresas

Tras el anélisis realizado y las conclusiones obtenidas, la Oficina elabora la preceptiva propuesta. En
caso de considerarse desestimada se deja constancia de su denegacion.

Si la operacion es aceptada, la propuesta y la informacién soporte se pasa al proceso de sancién por
parte del comité de la propia Oficina, supuesto que el cliente en cuestion corresponda al ambito de
delegacion de la misma, o se eleva a la Direccién Regional o a la Unidad Central de Riesgos de
Crédito.

2.24 Delegacion en la autorizacién de riesgos
a) Banca Comercial

La cifra de delegacion que tenga concedida y los requisitos establecidos en la norma interna de
delegacién de riesgos, determinardn si el gestor puede sancionar la operacion. La concesion de
delegacién para la asuncién de riesgos es condicion necesaria, pero no suficiente, para que una
persona pueda decidir. La delegacién se confiere a titulo personal y en funcién de la experiencia y
cualificacion del delegado. La determinacion de la cifra a delegar se hara en funcion de la capacidad
del delegado y de las caracteristicas del mercado y del segmento asignado. La delegacion no alcanza
a determinadas operaciones, bien sea por su modalidad, importe, plazo, instrumentacion,
documentacion, productos o tipo de cliente de que se trate.

b) Banca de Empresas

La delegacion esta desarrollada en noma interna. Entre los aspectos mas relevantes y que influyen
en el modelo de gestién, cabe destacar:

» La concesion de delegacion para la asuncién de riesgos es condicion necesaria, pero no suficiente,
para que una persona pueda decidir.

s La delegacién se confiere a titulo personal y en funcién de la experiencia y cualificacion del
delegado

« Es conveniente que el acceso a la delegacién se haga de forma progresiva

» la cifra de delegacidn es la concurrencia maxima de limites y riesgos a que puede Hegarse con un
cliente o conjunto de clientes que tenga la consideracion de grupo econémico o unidad familiar

« La delegaci6n se origina en los 6rganos politicos del grupo y se fransmite en cascada jerarquica

¢ El delegante especificara a-sus delegados la cifra de delegacién conferida asi como el nivel y
capacidad en que el delegado, a su vez, puede delegar




En términos cuantitativos, el director general de Banca Mayorista confiere al Director de Banca de
Empresas facultades para aprobar riesgos hasta 8 millones de euros, con capacidad para delegar del
75% de esta cifra.

El Director de Banca de Empresas ha delegado a su vez en los directores regionales entre 5,2 y 6
millones de euros con la restriccion de que puedan delegar a los directores de Oficina hasta el 33% de
la citada cifra.

Los riesgos que por importe u ofras circunstancias superen la delegacion de las Direcciones
Regionales, se deciden, a propuesta de las Oficinas, en la Unidad Central de Riesgos de Crédito.
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Globa! Debt Capital Markets

Via de los Poblados S/n
28033 Madrid

D. Mario Masi4 Viconte

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

Lagasca, 120
28006 Madrid

Madrid, a 26 de octubre de 2007

Asunto: Constitucion de BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TTTULIZACION DE ACTIVOS (el
“Eondo”) y emision, con cargo al mismo, de bonos de titulizacién por importe de
mil cuatrocientos cincuenta millones (1.450.000.000,00) de euros (la “Emisién de
Bonos”) promovido por Europea de Titulizacién S.G.F.T. (Ia “Socledad Gestora”).

Muy Sr. nuastro:

Por la presente les manifestamos la aceptacion por parte de BANCO BRBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A. ("BBVA") del mandato de la Socledad Gestora, en nombre y representacion del
Fondo, para actuar como la Entidad Directora en la Emision de Bonos. '

De entre las funciones que se retacionan en los articulos 35.1 y 35.3 del Real Decreto 1310/2005, de
4 de noviembre, por el que se desarrolla parciaiments la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en materia de admision a negociacién de valores en mercaios secundarios oficiales, de
ofertas pdblicas de venta o suscripcion y del folleto exigible a estos efectos, las funclones que le han
sido encomendadas son las sigulentes:

a) Disefiar, conjuntamente con la Sociedad Gestora, las condiciones financieras dal Fondo y de la
Emisién de Bonos.

b) Las restantes actuaciones y actividades que se prevén para la Entidad Directora en la Nota de
Valores del Folleto de constitucion del Fondo y Emision de Bonos.

BBVA llevara a cabo las citadas funciones y actividades con sujecion a los términos del Folleto, sin
menoscabo ni vulneracién de dichos términos, compromiso y aceptacion que quedaran formalizados
y ratificados, en sus témminos y condiciones especificos, en el Contrato de Direccidn y Suscripcion
de la Emisién de Bonos previsto en el apartado 4.1.2 de la Nota de Valores del Folleto y que se
celebrara en ol momento de la constitucion del Fondo, una vez inscrito el Folleto por la Comisién

Nacional del Mercado de Valores.

Asimismo, les comunicamos que BBVA, conforme al articulo 35.3 del Real Decreto 1310/2005,
asume la responsabilidad del contenido da la Nota de Valores de! Folleto, junto con la Sociedad
Gastora y, a tal efecto, declara que, tras comportarse con una diligencia razonable para asegurar
que es asi, la informacion contenida en la Nota de Valores es, segun su conocimiento, conforme a
los hechos y no incuire en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido. '

La presente aceptacién la realizan los abajo firmantes en nombre y en representacion de BBVA
debidamente facultados al efecto.

Alvaro Prados de Irezabal

ok

Fernando Delgado Pamra




TESTIMONIO DE LEGITIMACION DE FIRMA

Yo, FERNANDO MOLINA STRANZ, Notario del Ilustre Colegio de Madrid, con
residencia en la Capital, DOY FE: que, por haber sido puestas en mi presencia,
considero legitimas las firmas que anteceden, como de DON FERNANDO
DELGADO PARRA y DON ALVARO PRADOS DE IREZABAL. Asiento namero
VI-1243 de mi libro indicador. Em Madrid, a veintiséis de Octubre de dos mil
siete,
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' Bérbara de Braganza, 2
28004 Madrid
, Tel: (91) 310 1454
Madrid, 26 de Octubre de 2007 Fax: (91) 310 1911
D, Mario Masia
Director General
¥ Europea de Titulizacién, S.G.F.T., S.A.
¢/ Lagasca, 120
28006 Madrid

Re: BBVA EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacién de Actives

Estimado Sr. Masi4;

Por la presente le comunico que Moody’s Investors Service ha asignado las siguientes calificaciones provisionales
a los Bonos de Titulizacién de Activos que serin emitidos por BBVA EMPRESAS 1, Fondo de Titulizacién de
Activos. La calificacién de Moody’s para esta operacién mide la pérdida esperada antes de la Fecha de
Vencimiento Final del fondo (Julio 2047).

(P) Aaa para los bonos de la serie Al (1.000.000.000 euros)
(P) Aaa para los bonos de la serie A2 (200.000.000 euros)
i (P) Aaa para los bonos de la serie A3 (121.600.000 exros)
(P) A2 para los bonos de la serie B (50.100.000 euros)
(P) Baa3 para los bonos de la serie C (78.300.000 euros)

En opinién de Moody’s, la estructura permite el pago puntual de los intereses y el pago del principal durante la
vida de la operacién, y en cualquier caso antes del vencimiento final de la operacion.

Moody’s diseminari esta calificacién y cualquier revisién futura de las calificaciones mediante un cormmicado
por escrito y electrénico, y en respuesta a cualquier demanda recibida por el Moody’s rating desk, siempre acorde
con las politicas de Moody’s en vigencia.

Asimismo, Moody’s realizard un seguimiento de las calificaciones. Los informes de seguimiento, asf como el
detalle de cualquier cambio significativo en la informacién facilitada respecto a los activos y a la estructura de la
operacién tendrin que ser enviados a: monitor.abs@moodys.com.

Moody’s asigna calificaciones provisionales antes de la fecha de constitucién del Fondo. Al asignar esta
calificacién, Moody’s ha tenido en cuenta la informacién facilitada respecto a los activos y la estructura de la
operacidn, tal y como se describe en sus documentos, incluyendo las obligaciones de BBVA. Esperamos asignar
la calificaci6n final, que puede diferir de la calificacién provisional, una vez que hayan sido revisadas, de manera
satisfactoria para Moody’s, las opiniones legales y los documentos finales de la operacién. Las calificaciones de
Moody’s pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento, y constituyen una opinién y no una
recomendacion para adquirir, vender o mantener valores.

Registra Mercantil de Madrid, Tomo 4384 del Libro de Socledades, Follo 99, Seccidn 8, Hoja M-72712, Inscripoidn 1 C.LF. AB0448475




C/ Marqués de Viliamejor, 5 - Planta 12
STAN DARD . 28006 Madrid, Spain

Tel -+34 91 389 69 69/57

9 : Lo Fax +34 91 389 69 49 [ 46
& PO OR S ' o www.standardandpoors.com

Mr Mario Masia

Director General

EUROPEA DE TITULIZACION, S.G.F.T., S.A.
Lagasca, 120, planta 1

28006 Madrid

Madrid, 26 de Octubre de 2007
Referencia: s

BBVA EMPRESAS 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Muy Sres. Mios:

De acuerdo con su peticién para obtener ratings de los valores a emitir por el fondo arriba
mencionado, Standard & Poor’s ha estudiado la informacién preliminar de esta operacién.

En base a dicha informacién Standard & Poor’s ha asignado con cardcter preliminar los siguientes
ratings:

BONOS DE TITULIZACION 1.450.000.000 Euros

Serie Al: 1.000.000.000 Euros, rating preliminar “AAA”

Serie A2: 200.000.000 Euros, rating preliminar “AAA”

Serie A3: 121.600.000 Euros, rating preliminar “AAA”

Serie B: 50.100.000 Euros, rating preliminar “A-”

Serie C: 78.300.000 Euros, rating preliminar “BBB” i}

Los ratings estan basados en informacién de cardcter preliminar que nos ha sido proporcionada al dia
de hoy. Los ratings estin sujetos a una revision completa y satisfactoria de toda la documentacién,
incluyendo el folleto de emision, informes legales y todos los documentos de la transaccién, y
pudieran verse afectados por cualquier cambio futuro en la estructura. Suponiendo que la
informacién final, incluyendo opiniones legales, sea aprobada por Standard & Poor’s cuando esté
disponible, esperamos asignar con caricter final, y antes de la fecha de inicio del periodo de
suscripcidn, los ratings arriba indicados.

Los ratings de Standard & Poor’s para los bonos de titulizaciéon de referencia, constituyen una
opinion acerca de la capacidad del emisor para el pago puntual de los intereses y el pago del principal
durante la vida de la operacidn, y en cualquier caso antes del vencimiento legal (definido como
“vencimiento final” en el folleto de emision) de dichos bonos de titulizacion.

Atentamente,

N 1% c?@'m')/yj

Standard & Poors Espafia, S.A.

Standard & Poor’s Espaiia, 5.A. Registro Mercantil de Madrid, tomo 5659, libro 0, follo 157, seccidn 8, hoja M-92584, inscripcion 1.2, Sociedad Unipersonal. CIF: A/80310824
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“AdminisMca la entidad encargadaN\gGHM R (Dginistracion de los Préstamos y el

depbsito de los titulos representativos de los Certifi ! i
de Administracion de los Préstamos y Deposito de los Cerificdfos de Transmision de Hipoteca, esto es,
BBVA (o aquelia entidad que pueda sustituirle como Administrador).

“Agencias de Calificacién”, significan Moody's y S&P.

“Agente de Pagos”, significa la entidad que realiza el servicio financiero de los Bonos. El Agente de Pagos
serd BBVA (o aquella entidad que pueda sustituirle como Agente de Pagos).

“AIAF”, significa AIAF Mercado de Renta Fija.

“Amortizacion Anticipada”, significa la amortizacién de los Bonos en una fecha anterior a la Fecha de
Vencimiento Final en los Supuestos de Liquidacién Anticipada del Fondo de conformidad y con los requisitos
que se establecen en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

“BBVA?”, significa BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA S.A.
“BEI", significa BANCO EUROPEO DE INVERSIONES.

“Bonos”, significan los Bonos de la Clase A (compuesta por las Series A1, A2 y A3), los Bonos de la Serie
By los Bonos de las Serie C emitidos con cargo al Fondo.

“Bonos de la Clase A", significan los Bonos de las Serles A1, A2 y A3 emitidos con cargo al Fondo por
importe nominal de mil trescientos veintiun millones seiscientos mil (1.321.600.000,00) euros.

“Bonos de la Serie A1”, significan los Bonos de la Serie A1 emitidos con cargo al Fondo por importe
nominal total de mil millones (1.000.000.000) de euros integrada por diez mil (10.000) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario.

“Bonos de la Serie A2”, significan los Bonos de la Serie A2 emitidos con cargo al Fondo por importe
nominal total de doscientos millones (200.000.000) de euros integrada por dos mil (2.000) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario.

“Bonos de la Serie A3", significan los Bonos de la Serie A3 emitidos con cargo al Fondo por importe
nominal total de ciento veintiin millones seiscientos mil (121.600.000) euros integrada por mil doscientos
dieciséis (1.218) Bonos de cien mit (100.000) euros de valor pominal unitario.

“Bonos de la Serie B”, significan los Bonos de la Serie B emitidos con cargo al Fondo por importe nominal
total de cincuenta millones cien mil (50.100.000) euros integrada por quinientos un (501) Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario.

“Bonos de la Serie C”, significan los Bonos de la Serie C emitidos con-cargo al Fondo por importe nominal
total de setenta y ocho millones trescientos mil (78.300.000) euros integrada por setecientos ochenta y tres
(783) Bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario.

"Certificados de Transmisién de Hipoteca”, significan los certificados de transmisién de hipoteca emitidos
sobre los Préstamos Hipotecarios por BBVA en méritos del articulo 18 de la Ley 44/2002, y suscritos por el
Fondo.

“"CET", significa “Central European Time".

“Clase A”, significa los Bonos de la Clase A (compuesta por las Series A1, A2 y A3) emitidos con cargo al
Fondo.

"CNMV", significa Comision Nacional det Mercado de Valores.




"Condiciones para la Amortizacién a Prorrata”, significan las condiciones recogidas en el apartado
4.9.3.6 de la Nota de Valores para la amortizacion de los Bonos de las Series A1 y/o A2 ylo A3 ylo Bylo C.

“Contrato de Administracién”, significa el Contrato de Administracién de los Préstamos y Depdsito de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca.

“Contrato de Administracién de los Préstamos y Depésito de los Certificados de Transmision de
Hipoteca”, significa el contrato de custodia, gestion y administracion de los Préstamos y depoésito de los
titulos representativos de los Certificados de Transmision de Hipoteca celebrado entre la Sociedad Gestora,
en nombre y representacion del Fondo, y BBVA, como Administrador.

“Contrato de Agencia de Pagos de los Bonos”, significa el contrato de agencia de pagos de los Bonos
celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacnbn del Fondo, y BBVA, como Agente de
Pagos.

“Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria)”, significa el
contrato de apertura de cuenta a tipo de interés garantizado (Cuenta de Tesoreria) celebrado entre la
Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BBVA.

“Contrato de Suscripcién de la Emisién de Bonos”, significa el contrato de suscripcién de la Emisién de
Bonos celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, con BBVA y BE!.

“Contrato de Intermediacién Financiera”, significa el contrato destinado a remunerar a BBVA por el
proceso de intermediacion financiera desarrollado y que ha permitido 1a transformacién financiera definitoria
de la actividad del Fondo, la cesion a éste de los Préstamos y la calificacion asignada a cada una de las
Series de los Bonos, celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y BBVA.

“Contrato de Permuta Financiera”, significa el contrato de permuta financiera a celebrar bajo el modelo de
contrato marco Contrato Marco de Operaciones Financieras (CMOF) entre la Sociedad Gestora, en nombre
y representacién del Fondo, y BBVA.

“Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”, significa el contrato de préstamo subordinado de caracter
mercantil celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BBVA por importe
de ochocientos mit (800.000,00) euros.

“Contrato de Préstamo Subordinado”, significa el contrato de préstamo subordinado de caracter mercantil
celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y BBVA por importe de treinta
y cinco millones quinientos veinticinco mil (36.525.000,00) euros.

“Cuenta de Tesoreria”, significa la cuenta financiera en euros abierta en BBVA a nombre del Fondo, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria), a través de la cual se realizan todos los ingresos y pagos del Fondo.

“Deloitte”, significa Deloitte S.L.

“Deudores”, significa los prestatarios (empresas -personas juridicas- no financieras domiciliadas en
Espafia) de los Préstamos.

“Dia Habl" significa todo el que no sea festivo en la ciudad de Madrid o inhabil del calendario TARGET
(Trans European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System).

“Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién”, significa las reglas de aplicacion de los
Fondos Disponibles para Amortizacién entre cada Serie en cada Fecha de Pago establecidas en el apartado
4.9.3.6 de la Nota de Valores,

“Emisién de Bonos”, significa la emision de bonos de titulizacién emitidos con cargo al Fondo por importe
de mil cuatrocientos cincuenta millones (1.450.000.000,00) de euros de valor nominal, constituida por
catorce mil quinientos (14.500) Bonos agrupados en cuatro Series (Serie A1, Serie A2, Serie A3, Serie B y
Serie C).
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“Escritura de Constitucion”, significa la escritura pUNH : B#€ion del Fondo, cesion por BBVA al
Fondo de Préstamos no Hipotecarios y de Préstamos Hlp erit® mediante la emision de Certificados de

Transmision Hipoteca, y emision por el Fondo de los Bonos de Titulizacion.

“Euribor”, significa el Euro Interbank Offered Rate que es el tipo de oferta de depdsitos interbancarios a
plazo en euros calculado como la media diaria de las cotizaciones suministradas para quince plazos de
vencimiento por un panel compuesto por 57 Bancos, entre los mas activos de la zona Euro. El tipo es
cotizado en base al computo de los dias reales al vencimiento y un afio compuesto por 360 dias, y es fijado
a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET), expresado con tres cifras decimales,

“Fecha de Desembolso”, significa el 8 de noviembre de 2007 dia en que se debera desembolsar el importe
efactivo por la suscripcion de los Bonos.

“Facha de Fijacion del Tipo de Interés”, significa el segundo Dia Hébil anterior a cada Fecha de Pago.

“Fecha de Pago”, significa los dias 22 de enero, 22 de abril, 22 de julio y 22 de octubre de-cada afio o, en
caso de que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil. La primera Fecha de Pago
tendra lugar el 22 de enero de 2008.

“Facha de Vencimiento Final”, significa la fecha de amortizacion definitiva de los Bonos, es decir, el 22 de
julio de 2047 o, si este dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil.

“Fechas de Determinacién”, significa las fechas que comespondan al cuarto (4°) Dia Habil anterior a cada
Fecha de Pago.

“Fitch”, significa la agencia de calificacion Fitch Ratings Limited.
“Fondo”, significa BBVA EMPRESAS 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

“Fondo de Reserva”, significa el Fondo de Reserva Inicial constituido en la Fecha de Desembolso y el
posteriormente dotado hasta el importe del Fondo de Reserva Requerido.

“Fondo de Reserva Inicial”, significa el Fondo de Reserva constituido en la Fecha de Desembolso con la
disposicion del Préstamo Subordinado por treinta y cinco millones quinientos veinticinco mil (35.525.000,00)
euros.

“Fondo de Reserva Requerido”, significa, en cada Fecha de Pago, la menor de las cantidades siguientes:
(i) treinta y cinco millones quinientos veinticinco mil (35.525.000,00) euros y (ii) la cantidad mayor entre a) el
4,90% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos y b) el importe de dieciocho millones
ochocientos cincuenta mil (18.850.000,00) euros.

“Fondos Disponibles”, significan, con relacién al Orden de Prelacion de Pagos y en cada Fecha de Pago,
los importes que se destinaran para hacer frente a las obligaciones de pago o de retencion del Fondo que
habran sido depositados en la Cuenta de Tesoreria, segin lo establecido en el apartado 3.4.6.2.1 del
Modulo Adicional.

“Fondos Disponibles de Liquidacién”, significan, con relacién al Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacion, en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacion Anticipada, los importes
que se destinaran para hacer frente a las obligaciones de pago o de retencion del Fondo correspondientes a
los siguientes conceptos: (i) los Fondos Disponibles y (ii) los importes que vaya obteniendo el Fondo por la
enajenacion de los Préstamos y de los activos que quedaran remanentes.

“Fondos Disponibles para Amortizacién”, significan la cantidad que se destinara a la amortizacion de los
Bonos en cada Fecha de Pago y sera el importe de la Retencion para Amortizacion efectivamente aplicado




en el septimo (7°) lugar en el orden de prelacién de |a aplicacién de los Fondos Disponibles en la Fecha de
Pago correspondiente. .

!

“Iberclear”, significa la entidad Sociedad de Gestion de los Siétemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Valores, S.A.

“Ley del Mercado de Valores”, significa la Ley f4/1988, de 28 de julio, de! Mercado de Valores, reformada
por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, y por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, y el Real Decreto-Ley
5/2005, de 11 de marzo, entre otras modificaciones.

“Ley 2/1981", significa la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del Mercado Hipotecario, en su
redaccidn vigente.

“Ley 2/1994", significa la Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre éubrogacién y modificacién de préstamos
hipotecarios, en su redaccion vigente.

“Ley 3/1994", significa la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legislacién espafiola en materia
de entidades de crédito a la Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria y se introducen otras
modificaciones relativas al sistema financiero, en su redaccién vigente.

“Loy 19/1992", significa la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria.

“Ley 44/2002", significa la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero.

“Liquidacion Anticipada del Fondo”, significa la liquidacién del Fondo y, con elio, la amortizacibn
anticipada de la Emisién de Bonos en una fecha anterior a la Fecha de Vencimiento Final, en los supuestos
y de conformidad con el procedimiento establecido en ef apartado 4.4.3 def Documento de Registro.

“Moody's”, significan tanto Moody's Investors Service Espafia, S.A., como Moody's Investors Service
Limited, sociedad matriz de cuyo grupo forma parte Moody's Investors Service Espafia, S.A.

“Orden de Prelacion de Pagos”, significa el orden de prelacidon para la aplicacion de las obligaciones de
pago o de retencién del Fondo tanto para la aplicacién de los Fondos Disponibles como para la distribucidn
de los Fondos Disponibles para Amortizacidn.

"Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién”, significa el orden de prelacién de las obligaciones de
pago o de retencidn del Fondo para la aplicacién de los Fondos Disponibles de Liquidacion en la Fecha de
Vencimiento Final 0 cuando tuviera lugar la Liquidacion Anticipada del Fondo.

“Periodo de Determinacidn”, significa los dias efectivos transcurridos entre cada dos Fechas de
Determinacion consecutivas, excluyendo en cada Periodo de Determinacién la Fecha de Determinacion
inicial e incluyendo la Fecha de Determinacién final. Excepcionalmente, (i) el primer Periodo de
Determinacién tendra la duracién de los dias transcurridos entre el dia de constitucion del Fondo, incluida, y
la primera Fecha de Determinacion, el 16 de enero de 2008, incluida. y (i) el dltimo Periodo de
Determinacion tendra una duracién equivalente a los dias transcurridos a) hasta la Fecha de Vencimiento
Final o la fecha en que finalice la Liquidacion Anticipada del Fondo, conforme a lo previsto en el apartado
4.4.4.3 del Documento de Registro, en la que se haya procedido a la liquidacién de todos los activos
remanentes en el Fondo y a la distribucién de todos los Fondos Disponibles de Liquidacién siguiendo el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién det Fondo, b) desde la Fecha de Determinacion anterior a la
Fecha de Pago precedente a la fecha citada en a), excluyendo la primera e incluyendo la ultima.

“Periodo de Devengo de Intereses”, significa los dias efectivos transcurridos entre cada dos Fechas de
Pago consecutivas, incluyendo la Fecha de Pago inicial, y excluyendo la Fecha de Pago final. El primer
Periodo de Devengo de Intereses comenzara en la Fecha de Desembolso, incluida, y finalizara en la primera
Fecha de Pago, excluida.

“Préstamo para Gastos Iniciales”, significa el préstamo otorgado por BBVA al Fondo, de acuerdo con lo
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“Préstamo", significa el préstamo . : . N "'- go, de acuerdo con fo previsto en
el Contra Subordinado. TN T,

“Préstamos”, significa los derechos de crédito sobR gk)gMitularidad de BBVA concedidos a
empresas (personas juridicas) no financieras domicili¥g-ontE '
constitucion.

En el presente Folleto el término “Préstamos” se utiliza para hacer referencia conjuntamente a los derechos
de crédito sobre Préstamos no Hipotecarios y a los derechos de crédito sobre Préstamos Hipotecarios o0 a
los Certificados de Transmision de Hipoteca que instrumentan la cesion de estos Gitimos.

“Préstamos Dudoses”, significa los Préstamos 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 o que se clasifiquen
como fallidos por la Sociedad Gestora porque presenten-dudas razonables sobre su reembolso total segun
las indicaciones o informaciones obtenidas del Administrador.

“Préstamos Hipotecarios”, significa los Préstamos con garantia de hipoteca inmobiliaria cedidos por BBVA
al Fondo mediante la emision por BBVA y la suscripcion por el Fondo de Certificados de Transmision de
Hipoteca. '

“Préstamos Morosos”, significa los Préstamos que se encuentren a una fecha en morosidad con mas de
tres (3) meses de retraso en el pago de débitos vencidos, excluidos los Préstamos Dudosos.

“Préstamos no Dudosos”, significa los Préstamos que a una fecha no se encuentren considerados como
Préstamos Dudosos.

“Préstamos no Hipotecarios”, significa los Préstamos sin garantia especial, garantizados mediante prenda
dineraria y/o de participaciones en fondos de inversion, y/o con garantias personales de terceros, cedidos
por BBVA al Fondo mediante venta por BBVA y adquisicién por el Fondo.

“Préstamos no Morosos”, significa los Préstamos que a una fecha no se encuentren considerados como
Préstamos Morosos, excluidos también los Préstamos Dudosos.

“Real Decreto 116/1992", significa el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobra representacion de
valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacién de operaciones bursatiles, en su
redaccién vigente.

“Real Decreto 1310/2005", significa el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla
parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admisién a negociacion
de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas pablicas de venta o suscripcion y del folleto exigible
a estos efectos. '

“Real Decreto 885/1982", significa e! Real Decreto 885/1982, de 17 de marzo, por e} que se desarrolian
determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacion del mercado hipotecario, y el Real
Decreto 1289/1991, de 2 de agosto, por el que se modifican determinados articulos del anterior, en su
redaccién vigente, '

“Real Decreto 926/1998”, significa el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los
fondos de titulizacion de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacién.

“Reglamento 809/2004”, significa el Reglamento (CE) n® 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004
relativo a la aplicacion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento y del Consejo en cuanto a la informacion
contenida en los folletos asi como el formato, incorporacidén por referencia, publicacién de dichos folletos y
difusién de publicidad, en su redaccion vigente.

“Retencidn para Amortizacién”, significa en cada Fecha de Pago la diferencia positiva existente a la
Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente entre (i) el Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos y (ii) el Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos.




“Saldo de Principal Pendiente de la Clase A", significa la suma del Saldo de Principal Pendiente de las
Serie A1, A2 y A3 que integran la Clase A.

“Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos”, significa la suma del Saldo de Principal
Pendiente de las Series A1, A2, A3, B y C que integran la Emisién de Bonos.,

“Saldo de Principal Pendiente de la Serie”, significa la suma del principal pendiente de reembolsar (saldo
vivo) a una fecha de todos los Bonos que integran la Serie.

“Saldo Vivo de los Préstamos”, significa la suma del capitat o principal pendiente de vencer y el capital o
principal vencido y no ingresado al Fondo de todos y cada uno de los Préstamos.

“Serie A1", significa los Bonos de la Sere A1 emitidos con cargo al Fondo.
“Serie A2", significa los Bonos de la Serie A2 emitidos con cargo al Fondo.
“Serie A3", significa los Bonos de la Serie A3 emitidos con cargo al Fondo.
“Serie B", significa los Bonos de la Serie B emitidos con cargo al Fondo.
“Serie C", significa los Bonos de la Serie C emitidos con cargo al Fondo.

“Sociedad Gestora”, significa EUROPEA DE TITULIZACION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS
DE TITULIZACION.

“Supuestos de Liquidacién Anticipada”, significan los supuestos recogidos en el apartado 4.4.3 del
Documento de Registro por los cuales la Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMV, esta facultada
para proceder a la liquidacion anticipada del Fondo. '

“S&P", significa tanto Standard & Poor's Espafia, 5.A., como Standard & Poor's R_at_iqg__Sewices, sociedad
matriz de cuyo grupo forma parte Standard & Poor's Espafia, S.A. Lt

“TACP”, significa la tasa efectiva anual constante de amortizacién anticipada o prepagc;”lﬁilas due se estiman
vidas medias y duraciones de los Bonos en el presente Folleto.

“Tipo de Interés de Referencia”, significa, salvo para el primer Periodo de Devengo de Intereses, el tipo
Euribor a tres (3) meses de vencimiento fijado a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET) de la Fecha de
Fijacion del Tipo de Interés, o, en caso de ausencia o imposibilidad de obtencién de este tipo Euribor, los
sustitutivos previstos en el apartado 4.8.1.3 de la Nota de Valores. El Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses significa el que resulte de la interpolacidn lineal, teniendo en cuenta
el nimero de dias del primer Periodo de Devengo de Interases, entre el tipo Euribor a dos (2) meses y el tipo
Euribor a tres (3) meses de vencimiento fijados a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET) del segundo Dia
Habil anterior a la Fecha de Desembolso, 0, en caso de ausencia e imposibilidad de obtencién de estos tipos
Euribor, los sustitutivos previstos en el apartado 4.8.1.3 de la Nota de Valores.

“Tipo de Interés Nominal”, significa el tipo de interés nominal, variable trimestralmente y con pago
trimestral, aplicable a cada una de las Series y determinado para cada Periodo de Devengo de Intereses que
serd el que resulte de sumar (i) el Tipo de interés de Referencia, y (ii) un margen para cada una de las
Series segun el detalle del apartado 4.8.1.2 de la Nota de Valores,

“TIR", significa tasa interna de rentabilidad tal como se define el apartado 4.10.1 de la Nota de Valores.
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