«+01/2007

s

7L5224226

INOTARIA DE D. FRANCISCO M, ORDONEZ ARMAN
Duran Lériga, 11

Teléfs. 981 22 57 88 - 981 22 57 27
15003 A CORUNA

CONSTITUCION DE TDA PASTOR CONSUMO 1 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, ADQUISICION DE DERECHOS DE

CREDITO Y EMISION DE BONOS DE TITULIZACION ———--—-n-
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NUMERO MIL TRESCIENTOS NOVENTA Y TRES.-
EN A CORUNA, mi residencia, a ventiseis de

abril de dos mil siete. ===——-—————————mmm
Ante mi, FRANCISCO MANUEL ORDONEZ ARMAN,
Notario del Ilustre Colegio de Galicia,- ----————---
—————————————————— COMPARECEN ~—-——————— == mm e
D. JOSE MARIA ARIAS MOSQUERA, mayor de edad,

vecino, a estos efectos, de A Coruifia,

DON FRANCISCO JAVIER SORIANO AROSA, mayor de

edad, casado, vecino de Madrid,

h) Don José Maria Arias Mosquera, en

representacién, como PRESIDENTE EJECUTIVO, de la




Compafiia Mercantil denominada "BANCO PASTOR, S.A."

(en adelante, “Banco Pastor” o el “Cedente”),
entidad de crédito constituida mediante escritura
puiblica otorgada ante el que fue Notario de La
Corufia, Don Antonio Vifies Gilmet, el 1 de enero de
1925, con el numero 1 de orden de su protocolo, e
inscrito en el Registro Mercantil de La Corufla, en
el tome 91, libro 3, seccidén 3, folio 107, hoja 33,
siendo su duracidén ilimitada. Adaptd sus Estatutos
a la vigente Ley de Sociedades Andnimas mediante
escritura publica autorizada por mi, el infrascrito
Notario, el dia 26 de julic de 1990, con el numero
1.808 de orden de su protocolo, inscrita en el
Registro Mercantil de La Corufia el dia 29 de agosto
de 1990, al tomo 783 del archivo, seccidén general,
folio 1, hoja n® C-519, inscripcién 1. ----——---—---

Actia en su condicién de PRESIDENTE-
EJECUTIVO, siendo reelegido consejero, por
periodo de cinco afios, en Junta General celebrada
el dia 13 de abril de 2.000, elevado a publico
dicho acuerdo en escritura autorizada por mi, el
infrascrito Notario, el dia 10 de mayo de 2.000 con

el nimero 1.140 de protocolo, causando la
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inscripcién 521* de la mencionada hoja registral;
designado Presidente Ejecutivo con todas las
facultades del Consejo de Administracidn, excepto
las que la Ley prohibe delegar, en reunidn de
dicho érgano celebrada el dia 27 de septiembre de
2.001, elevados a publico en escritura autorizada
por mi, el infrascrito Notario, el dia 15 de
octubre de 2.001, namero 2.531 de protocolo,
causando la inscripcién 586} de la mencionada
hoja registral; ratificado en su condicidén de
Consejero Y Presidente Ejecutivo con las
facultades mencionadas, en Junta General y reuniédn
de Consejo de Administracidén de 29 de abril de
2.005, elevado a publico en escritura autorizada
por mi, el infrascrito Notario, el dia 2 de mayo
de 2.005, nuimero 1.376 de protocolo,-—-—-—-—-—————==~-

Asi resulta de copias de dichos documentos, a
las gue me remito, sin que en lo omitido de. 1las
mismas haya nada que limite, modifique o}
contradiga lo testimoniado, aseguréndome don José

Maria Arias Mosquera la vigencia de su cargo asi

s




como de la delegacidén de facultades de gque hace uso
y que no ha variado la capacidad juridica de 1la
Sociedad que representa.——=mmee—mm e

Estd especialmente facultado para este acto en
virtud de acuerdos adoptados en reunién de Consejo
de Administracién celebrada el dia 30 de enero de
2.007, segun resulta de certificacién expedida por
Don Miguel Sanmartin Losada como Secretario de
dicho Consejo, con el Visto Bueno del Presidente
del mismo, Don José Maria Arias Mosguera, la cual
me entrega y dejo unida a esta matriz como Anexo
NUMEro 2.,-=—=————— e ————

B).- Y don Francisco Javier Soriano Arosa, en
nombre y representacidén, de la entidad mercantil,
de nacionalidad espafiola, denominada "TITULIZACION
DE ACTIVOS, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION, S.A.7 (la “Sociedad Gestora’”);
domiciliada en Madfid, calle Orense, nUmero 69;
constituida, por tiempo indefinido, con la
denominacidén de "Titulizacién de Activos, S.A.",
mediante escritura otorgada ante el Notario de
Madrid, Don Juan Romero-Girén Deleito, inscrita en

el Registro mercantil de Madrid, al tomo 4280,
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folio 170, seccidn 8, hoja namero 71065,
inscripcién 1%; y en el Registro Administrativo de
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacidén, con
el nuamero 3. Tiene C.I.F., A-80352750, -———=-—————-

Actda en su condicién de PRESIDENTE- - DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION, cargo para el que fué
reelegido en Junta Univeral de 28 de noviembre de
2.002, elevado a publico en escritura autorizada
por el Notario de Madrid, don Ignacio Martinez-
Etcheverria y Ortega el dia 6 de febrero de 2.003,
numero 126 de protocolo, causando la inscripciédn
30% de la mencionada hoja registral.-—-—---==cever-m

Asi resulta de copias autorizadas de dichas
escrituras y de la documentacién aportada,
asegurandome el Sr.Soriano Arosa la vigencia del
cargo y que no ha variado la capacidad juridica de
la Sociedad que representa.—-—r==mmmmem e amr e

Estd especialmente facultado para este acto en
virtud de acuerdos adoptados por el Consejo de
Administracién de la Sociedad de fecha 2 de marzo

de 2007, elevado a publico en escritura autorizada

705224224



por el'Notario de Madrid, don Manuel Richi Alberti,

el dia 16 de abril de 2.007, numero 1.068 de
protocelo, cuya copia autorizada me exhibe y de la
Que obtengo testimonio gue incorporo a esta
escritura como anexo n® 1, —————-m—mmme e

Tienen, a mi juicio, segun intervienen,
capacidad legal y acreditan suficientes facultades
representativas para formalizar esta escritura de
CONSTITUCION DE "TDA PASTOR CONSUMO 1 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS”, ADQUISICION DE DERECHOS
DE CREDITO Y EMISION DE BONOS DE TITULIZACION, (en

adelante, indistintamente, la “Eseritura” o la

“Escritura de Constituecidn”) vy, a tal fin; ===w=~

I. Que 1la Sociedad Gestora esta facultada
para constituir Fondos de Titulizacidén de Activos
Yy, €n consecuencia, para ejercer la administracidn
y representacién 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 titulizacién (el “Real

Decreto 926/1998”) y por la Ley 19/1992, de 7 de
6
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julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulacién
Hipotecaria (la “Ley 19/1992”), en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto

resulte de aplicacién.---—-—=-—--—---———-——-———-

II. Que la Sociedad Gestora gquiere proceder a
constituir un Fondo de Titulizacién 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 aplicacidn, la Ley 3/1994, y en la
Ley 24/1998, de 28 de 3julio, del Mercado de
Valores, vy las demas disposiciones legales vy
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién
en cada momento bajoe la denominacién de “TDA
PASTOR CONSUMO 1, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS”
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 aplicacidén.----—------

III. Que Banco Pastor 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.-

IV. Que la Sociedad Gestora, a efectos de la
constitucién de un Fondo de Titulizacidén de
Activos, y actuando como representante legal en
nombre y representacién del mismo, procede a llevar
a cabo una emisidédn de Bonos de Titulizacidén (los
“Bonos”) que se integrardn en el pasivo del
mencionado Fondo de Titulizacién de Activos. -—-----

V. Que se ha llevado a cabo la verificacidn de
una serie de atributos de los préstamos
seleccionados de la cartera de Banco Pastor que son
en su mayor parte cedidos al Fondo, mediante una
auditoria elaborada segin la técnica de muestreo
aleatorio. La citada 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 nUmero S0692 y domicilio social
en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso, s/n (Torre
Picasso), segin se acredita por el informe de
auditoria de los préstamos, copia del cual se
adjunta como ANEXO 3 a la presente Escritura.------

VI. Que el registro previo por la Comisién

CQ_ ]

oy
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Nacional del Mercado de Valores, se ha efectuado
con fecha 24 de abril de 2007 segun se acredita
mediante el oportuno escrito de inscripcién,
suscrito por el citado Organismo, copia del cual se

adjunta copia como ANEXO 4 a la presente Escritura.

VII. Que tal y como prevé el articulo 5.9 de
la Ley 19/1992, 1la escritura de constitucién del
Fondo de Titulizacién de Activos serad la escritura
por la que los Bonos, emitidos con cargo al Fondo,
Se representen mediante anotaciones en cuenta, ----

En base a 1los antecedentes expuestos, las
partes acuerdan el otorgamiento de 1la presente
Escritura de Constitucién del Fondo de Titulizacién
de Activos, en los términos previstos en el
articulo 6 del Real Decreto 926/1998; escritura
publica a la que se indorporan, formando parte
integrante de la misma, los Anexos del 1 al 7 que
en la misma se citan Y Qque se regird por las

siguientes —--meeomemm .

Seccién I: CONSTITUCION DEL FONDO TDA PASTOR

L]




CONSUMO 1 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS. ---=----
1. CONSTITUCION DEL FONDO,-=-==---======m=—=~==
La Sociedad Gestora en el presente acto
constituye un Fondo de Titulizacién de Activos con
la denominacién de “TDA PASTOR CONSUMO 1 FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” (el '"Fondo") que se
regirid: =—-—---em-mmem s em s me— oo —ssssssemSSSmesmT
(i) en primer lugar, por la presente Escritura
publica de constitucidén del Fondo (la
Z“Eseritura’)  —e-———emmm—mrm———e s oo —dae s m— e s s s s
(ii) en segundo lugar, por el Real Decreto
926/1998 y disposiciones que lo 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 3/1994, de 14 de abril,
por la que se adapta, la legislacién espafiocla en
materia de entidades de crédito a la Segunda
Directiva de Coordinacién Bancaria y se introducen
otras modificaciones relativas al sistema
financiero (la “Ley 3/1994”), (iv) la Ley 24/1988,
de 28 de 3julio, del Mercado de Valores, en su

redaccién vigente, en lo referente a su

10
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supervisién, inspeccidn \'g sancién, (v) el
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién, de 29
de abril de 2004, y (vi) las demas disposiciones

legales y reglamentarias en vigor que resulten de

aplicacién en cada momento.----—-—--—=ccecmmmmmnn

La constitucién del Fondo, de acuerdo con el
articulo 5.1 del Real Decreto 926/1998, ha sido
objeto de registro por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (la “CNMV”) con las condiciones
Yy requisitos recogidos en la Ley del Mercado de
Valores y el Real Decreto 1310/2005, vy deméas
normativa vigente. El1 Folleto de constitucién del
Fondo y de emisién de los Bonos fue registrado por
la CNMV con fecha 24 de abril de 2007. El escrito
de inscripcién de la CNMV se adjunta a la presente
Escritura como ANEXO 4.- --—————— e

2. NATURALEZA DEL FONDOQ, ===—=-———-——mmmcom oo

El Fondo constituye un patrimonio separado,
carente de personalidad Jjuridica, que tiene el

cardcter de abierto y renovable por el activo, de

-

11



conformidad con el articulo 4 del Real Decreto

926/1998, y cerrado por el pasivo, integrado, en
cuanto a su activo, por los Derechos de Crédito
Iniciales que adquiere y agrupa en el momento de su
constitucién y, como renovacidén por amortizacidn de
los Derechos de Crédito, por 1los Derechos de
Crédito Adicionales que adquiera en cada Fecha de
Compra durante el Periodo de Compra, por el Fondo
de Reserva y los gastos iniciales, y en cuanto a su
pasivo, por los Bonos que emite, Préstamo Gastos
Iniciales, Préstamo Subordinado para Fondo de
Reserva y Préstamo Subordinado para Desfase
Inicial.-——wvurormmmmmm=——

Adicionalmente el Fondo concierta la Permuta
Financiera que figurara en cuentas de orden. -----

La duracién del Fondo sera hasta el 28 de
enero de 2021 o, si este dia no fuera Dia Habil, el
siguiente Dia HAbil, Fecha de Vencimiento Legal de
la Emisidén de Bonos, salvo que con anterioridad se
hubiera procedido a la Liquidacién Anticipada que
se contempla en la Estipulacién 3 o concurriera

cualquiera de los supuestos contemplados en la
12
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Estipulacién 3.2 de esta Escritura, -—-—-—-w——e—emeoo
2.1 Fondo de Reserva.~w-—-————==meo—mmmmeooeme

Como mecanismo de garantia y con la finalidad

de permitir los pagos a realizar por el Fondo de
acuerdo con el régimen de prelacién de pagos
descrito en la estipulacién 20.2 de 1la presente
Escritura, se constituird un fondo de reserva
denominado “Fondo de Reserva”.,----m--———mecoo—n___
Las caracteristicas del Fondo de Reserva

seran las siguientes:—-—==———memme— e ____.___
2.1.1 Importe del Fondo de Reserva.---——-=c——-

El Fondo de Reserva se constituiré
inicialmente en la Fecha de Desembolso, con cargo
al importe del Préstamo Subordinado para Fondo de
Reserva, por un importe de 3.600.000 euros,=—--——-
En cada Fecha de Pago, se dotard al Fondo de
Reserva hasta alcanzar el Nivel Requerido del
Fondo de Reserva, con los Recursos Disponibles
que en cada Fecha de Pago estén disponibles para

tal fin, de acuerdo con el Orden de Prelacién de

Pagos descrito en la estipulacién 20.2 de la

13
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presente Escritura.-----==r-----sormoo—o—eesmmm o
El Nivel Requerido del Fondo de Reserva sera

la menor de las siguientes cantidades:

- El 1.20% del importe inicial de la emisidén de
Bonos.

- El1 2.4% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de la emisidén de Bonos.

- No obstante, no podrd reducirse el Nivel
Requerido del Fondo de Reserva en el caso de
que en una Fecha de Pago, concurra alguna de
las siguientes circunstancias:

- Que el Fondo de Reserva no hubiera sido dotado
por su Nivel Requerido en la Fecha de Pago
anterior.~————=m———— s — e m e —

- Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Derechos de Crédito No Fallidos con impago
superior a 90 dias sea mayor al 1% del Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de
Crédito No Fallidos.

- Que no hubieran transcurrido dos (2) anos
desde la Fecha de Constitucién del Fondo.

El Nivel Requerido minimo del Fondo de

Reserva no podr& ser inferior al 0.6% del saldo
14




-01/2007

PAPEL EXCLUSIVO PARA DI TOS NOTARIALES
‘f‘

inicial de la emisién de Bonos.

Las cantidades que integren el Fondo de
Reserva estardn depositadas en la Cuenta de
Tesoreria con las garantias a que se refiere el
apartado 3.4.4.1 del Médulo Adicional y 17.1.1 de
la presente escritura.

2.2 Operaciones de cobertura de riesgos y de
SEEVICiOS. =m=mmmm oo e
La Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, procederd en el acto de otorgamiento de la
presente Escritura, a formalizar los contratos de
operaciones para la cobertura de riesgos
financieros y la prestacién de servicios que se
establecen a continuacidén:—-—-—-—-ecco——mmm o __
(i) Contrato de Direccién, Aseguramiento vy
Colocacion de la Emisidén de Bonos
(ii) Contrato de Permuta Financiera de Intereses
(iii) Contrato de Servicios Financieros
(iv) Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales

(v) Contrato de Préstamo Subordinado para

15
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Desfase Inicial

(vi) Contrato de Préstamo Subordinado para Fondo

de Reserva
(vii) Contrato de Depdésito a Tipo de Interés
Garantizade (Cuenta de Principales)---------—--—-—-—--
La descripcidén de los términos mas relevantes
del Contrato de Direccidn, Aseguramiento y
Colocacidén de la Emisién de Bonos y del Contrato
de Servicios Financieros se realiza en las
Estipulaciones 12.5 y 11.1 respectivamente de esta
Escritura. La descripcidén del resto de 1los
contratos citados se realiza en la Estipulacién 17
de la presente Escritura.=—==m=—rrrmecccemmccmaemn
La Sociedad Gestora podré prorrogar o]
modificar los contratos que haya suscrito en nombre
del Fondo y sustituir, en su caso, a cada uno de
los prestadores de los servicios al Fondo en virtud
de los mismos e, incluso, caso de ser necesario,
podra celebrar contratos adicionales, incluidos
contratos de linea de crédito, siempre que conforme
a las disposiciones legales vigentes en cada
momento no concurrieran cilrcunstancias que lo

impidieran. En cualquier caso tales actuaciones

16
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requeriran la comunicacién previa de la Sociedad
Gestora a la CNMV u organismo administrativo
competente, o su autorizacién previa caso de ser
necesaria, y su notificacién a las Agencias de
Calificacidn, y siempre que con tales actuaciones
no se perjudique la calificacién otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacién.--—==——-————--
La celebracién de estas operaciones de
cobertura de riesgos y de prestacién de servicios
con Banco Pastor y con las demds contrapartes 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 Bonos.-----
2.3 Criterios contables del Fondo.-——==we———--

Los ingresos y gastos se reconocerdn por el

Fondo siguiendo el principio de devengo, es decir,
en funcidn de la corriente real que tales ingresos
Yy gastos representan, con independencia del momento
en que se produzca su cobro y pago.—-——————=mmm——————
2.4 Auditoria de cuentas del Fondo.-=-—--——-—-

Debido a que el Fondo iniciard su actividad

17
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el dia del otorgamiento de la Escritura, el Fondo
carece de informacién financiera histérica. Durante
la vigencia de la operacién, las cuentas del Fondo
seran objeto de verificacidn vy revisién anual por
los auditores de cuentas. Las cuentas del Fondo vy
el informe de auditoria seradn depositados en la
CNMV.

El Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora en su reunién del dia 2 de marzo de 2007 ha
designado a Deloitte, S.L. (“Deloitte”), inscrita
en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(R.O0.A.C.) con el numero $S0692, domicilio social en
Madrid, Torre Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso,
s/n, y CIF B-79104469, como auditores del TFondo,
sin especificar el numero de periodos contables
para los cuales ha sido designada. En caso de que
exista un acuerdo posterior de la Sociedad Gestora
para la designacidén de nuevos auditores del Fondo,
se comunicaria a la CNMV, Agencias de Calificacidn
y titulares de los Bonos, de conformidad con lo
previsto en el apartado 4.1.3 del Médulo Adicional
y 19.4 de la presente Escritura.----------=-"""""""

3. LIQUIDACION ANTICIPADA Y EXTINCION DEL

18
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3.1. Liquidacién Anticipada

En virtud de lo establecido en la presente
Escritura y en el Folleto, la Sociedad Gestora
estara facultada para proceder a la liquidacién
anticipada del Fondo, y con ello, a la amortizacidn
anticipada de la totalidad de la emisién de Bonos,
cuando, en una Fecha de Pago el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Derechos de Crédito sea
inferior al 10% del saldo inicial de los Derechos
de Credito a la Fecha de Constitucién, siempre vy
cuando la enajenacién de los Préstamos pendientes
de amortizacidén, junto con el saldo que exista en
ese momento en las cuentas del Fondo permita una

total cancelacidén de todas las obligaciones

- pendientes con los titulares de los Bonos vy

respetando los pagos anteriores a éstos cuyo orden
de prelacidén sea preferente segin lo descrito en la
estipulacion 20.2 de la presente Escritura, y que
se hayan obtenido las autorizaciones necesarias

para ello de las autoridades competentes.

19
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La Sociedad Gestora procedera a la

Liquidacién Anticipada del Fondo conforme a 1lo

establecido en este apartado, en los siguientes

supuestos, informéndose previamente a la CNMV y a

las Agencias de Calificacidén en caso de producirse

alguno de ellos:

(1) Cuando se preduzca una modificacién en la
normativa fiscal que, a juicio de la Sociedad
Gestora, afecte significativamente y de forma
negativa al eéuilibrio financierc del Fondo.

(ii) Cuando, a Juicio de la Sociedad Gestora,
concurran circunstancias excepcionales que
hagan imposible, o de extrema dificultad, el
mantenimiento del equilibrio financiero del
Fondo.

(iii) Cuando se produzca el supuesto previsto en el
articulo 19 del Real Decreto 926/1998 al que
se hace referencia en el apartado 3.7.2 punto
2 del Moédulo Adicional.

(iv) Cuando se produzca un impago indicativo de un
desequilibrio grave y permanente en relacidn
con alguno de los Bonos emitidos, o se prevea

gue se va a producir.

20
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(v) Cuando transcurran dieciocho (18) meses desde
el vencimiento méximo del Ultimo Préstamo
agrupado en el Fondo.

En todos estos casos, la Sociedad Gestora

procederd a la liquidacién ordenada del Fondo

conforme al Orden de Prelacidén de Pagos de

Liquidacién establecido en la estipulacion 20.3 de

la presente Escritura.

3.2. Extincién del Fondo
El Fondo se extinguird en todo «caso a
consecuencia de las siguientes circunstancias:

(i) Cuando se amorticen integramente los Derechos
de Crédito gque agrupa. En el supuesto de due
hayan vencido todos los Préstamos y existan
importes pendientes de cobro de los Préstamos
y obligaciones pendientes de pago a los
titulares de los Bonos, el Fondo se extinguira
en la Fecha de Pago del 28 de enero de 2021
(ésta ultima, la “Fecha de Vencimiento Legal”)
o, si este dia no fuera Dia Habil, el

siguiente Dia HAbil.

21



(11)

Cuando se amorticen integramente los Bonos

emitidos.

(iii)Por 1la finalizacién del procedimiento de

(iv)

22

Liquidacién Anticipada del Fondo que se
contempla en la presente estipulacién.

En el supuesto de que no se confirme, antes
del inicio del plazo para suscribir los Bonos,
gque comenzard el dia 26 de abril de 2007 a las
16:00 p.m. horas (C.E.T.), y finalizarid el
mismo dia a las 18:00 horas (C.E.T.) (el
“Periodo de Suscripcidn de los Bonos”), alguna
de las calificaciones provisionales otorgadas
a los mismos por las Agencias de Calificacién,
se consideraran resueltas la constitucidén del
Fondo, el Contrato de Depdsito a Tipo de
Interés Garantizado (Cuenta de Principales),
el Contrato de Préstamo Subordinado para Fondo
de Reserva, el Contrato de Direccién,
Aseguramiento y Colocacidén de la Emisidén de
Bonos, el Contrato de Permuta Financiera de
Intereses, el Contrato de Préstamo para Gastos
Iniciales y el Contrato de Préstamo

Subordinado para Desfase Inicial, asi como el

o
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resto de los contratos del Fondo y la emisién
de los Bonos.

En este supuesto de resolucién anticipada
del Fondo el Cedente asumira el compromiso de hacer
frente a los gastos iniciales en los dque se haya
incurrido en la constitucién del Fondo.

En el caso de que en el momento de
producirse la liquidacién final del Fondo quedaran
obligaciones pendientes de pago por parte del Fondo
a cualquiera de los titulares de los Bonos, 1la
Sociedad Gestora realizara alguna de las siguientes

actuaciones:

- Procederd a vender los Derechos de Crédito
bara lo que recabard ofertas firmes de al
menos cinco (5) entidades de entre las méas
activas en la compraventa de estos activos
que, a su juicio, como consecuencia de ello,
puedan dar valor de mercado. La Sociedad
Gestora estard obligada a aceptar la mejor
oferta recibida relativa a 1los activos

ofertados por dichas entidades. Para la

23
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fijacién del valor de mercado la Sociedad
Gestora podrad obtener los informes de
valoracién que juzgue necesarios. La
designacién de las entidades sera comunicada
a la CNMV y a las Agencias de Calificacién.
El Cedente tendré un derecho de tanteo
para recuperar los Derechos de Crédito que
pertenezcan al Fondo, correspondientes a los
Derechos de Crédito no amortizados en el
momento de la liquidaciédn, en las
condiciones que establezca la Sociedad
Gestora y de conformidad con lo establecido
en el parrafo anterior. El derecho de tanteo
no implica, en ningin caso, un pacto ©
declaracién de recompra de los Derechos de
Crédito otorgado por el Cedente. Para el
ejercicio de dicho derecho de tanteo, el
Cedente dispondra de un plazo de 5 Dias
Habiles desde la fecha en que la Sociedad
Gestora le comunigue las condiciones en que
se proceder4d a la enajenacion de los
Derechos de Crédito, debiendo igualar, al

menos) la mejor de las ofertas efectuadas
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por terceros. Procederd a cancelar aquellos

contratos que no resulten necesarios para el
proceso de liquidacién del Fondo.

- En caso de que lo anterior fuera
insuficiente o existieran préstamos u otros
activos remanentes, procedera a vender los

demas bienes que permanezcan en el activo

del Fondo. La Sociedad Gestora estara

facultada para aceptar aquellas ofertas que,

a su juicio, cubran el valor de mercado del

bien de que se trate Yy se paguen al contado.

Para la fijacién del valor de mercado, la

Sociedad Gestora podra obtener los informes

de valoracién gue juzgue necesarios.

La BSociedad Gestora, una vegz efectuada 1la
reserva para hacer frente a los gastos que se
ocasionen con motive de 1la liquidacién del Fondo
aplicard todas las cantidades que vaya obteniendo
por la enajenacién de los activos del Fondo, junto
con el resto de los Recursos Disponibles que

tuviera el Fondo en ese momento, al pago de los

LY 25




diferentes conceptos, en la forma, cuantia y segun
el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.

En el supuesto de que, una vez liquidado el
Fondo v realizados todos los pagos previstos en la
estipulacién 20.3 de la presente Escritura,
existiera algun remanente, éste serd abonado al
Cedente. En el caso de que el remanente no fuera
cantidad liquida por corresponder a Derechos de
Crédito que se encontrasen pendientes de resolucidn
de procedimientos judiciales o notariales iniciados
como consecuencia del impago por el deudor de los
Derechos de Crédito, tanto su continuacién como el
producto de su resolucién sera a favor del Cedente.

Fn todo caso, la Sociedad Gestora, actuando
por cuenta y en representacién del Fondo, no
procederd a la extincién del Fondo y a la
cancelacién de su inscripcién en 1los registros
administrativos que corresponda hasta que no haya
procedido a la ligquidacién de los activos
remanentes del Fondo y a la distribucién de los
Recursos Disponibles del Fondo, siguiendo el Orden
de Prelacién de Pagos de Liquidaciodn, excepcién

hecha de la oportuna reserva para hacer frente a
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los gastos de extincién.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses
desde la liquidacién de los activos remanentes del
Fondo y la distribucién de los Recursos
Disponibles, la Sociedad Gestora otorgard un acta
notarial declarando (i) extinguido el Fondo, asi
como las causas previstas en la presente Escritura
Y en el Folleto que motivaron su extincidén, (ii) el
procedimiento de comunicacién a los tenedores de
los Bonos y a la CNMV llevado a cabo; y (iii) la
distribucién de las Recursos Disponibles del Fondo
siguiendo el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién. Dicho documento notarial sera remitido
por la Sociedad Gestora a la CNMV.==——ce—mmecmee o

3.3 Régimen fiscal del Fondo.=-——=c——ec—omeo

Se describe a continuacién un breve extracto
del régimen fiscal general aplicable al Fondo Y que
ha de entenderse sin perjuicio de las
peculiaridades de caracter territorial y de la
regulacién que pueda ser aplicable en el momento de

la obtencién u ordenacién de las rentas

27
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correspondientes.

E1 régimen fiscal aplicable a los Fondos de
Titulizacién de Activos es el general contenido en
el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo
por el que se aprueba el texto refundido del
Impuesto sobre Sociedades 'y en sus normas de
desarrollo, con las peculiaridades especificas que
se derivan de lo dispuesto en la Ley 19/1992, de 7
de Julio, sobre régimen de Sociedades y Fondos de
Inversidn Inmobiliaria Y sobre Fondos de
Titulizacién Hipotecaria} en la Ley 3/1994 y en el
Real Decreto 926/1998 y en la Ley 35/2006, de 28 de
noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las
Persoﬁas Fisicas y de modificacién parcial de las
leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la
Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio que,
en resumen, definen los siguientes principios
fundamentales:

1°) Los Fondos de Titulizacién de Activos, de
acuerdo con el articulo 7.1.h del Texto Refundido
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, son
sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades,

sometidos en su tributacién de acuerdo con el
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régimen general de determinacién de la base
imponible, asi como al tipo general del impuesto,
que en la actualidad se encuentra fijado al 32;5% y
que, no obstante, a partir del ejercicio 2008 sera
del 30% y a las normas comunes sobre deducciones en

la cuots, compensacién de pérdidas y deméas

elementos sustanciales de la configuracién del
impuesto.

2°)Los rendimientos de capital mobiliario de
los Fondos de Titulizacidén se encuentran sujetos il
régimen general de retenciones a cuenta del
Impuesto sobre Sociedades, con la particularidad de
que el articulo 59, k) del Reglamento, aprobado por
Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, declara no
sometidos a retencién “los rendimientos de
Participaciones Hipotecarias, Préstamos u otros
derechos de crédito que constituyan ingreso de los
Fondos de Titulizacién".

3°)La constitucién del Fondo esta sujeta
pero exenta de la modalidad “operaciones

societarias” del Impuesto sobre Transmisiones

[13
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Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

La transmisién al Fondo de los Préstamos
prevista en la Escritura en la forma antes expuesta
es una operacién sujeta y exenta del Impuesto sobre
el Valor Afiadido, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 20.Uno, 18° de la Ley 37/1992, de 28 de
diciembre.

La constitucién y cesién de garantias esta
sujeta al régimen tributario general sin excepcidn
alguna.

4°)En lo que se refiere al Impuesto sobre el
Valor Afiadido, y del Impuesto de Actos Juridicos
Documentados, el Fondo estard sujeto a las reglas
generales, con la unica particularidad de gue 1los
servicios de gestién prestados al mismo por la
gociedad Gestora estaran exentos del Impuesto sobre
el Valor Afadido.

5°)La emisién de los Bonos estard exenta del
Impuesto sobre el Valor Afiadido (articulo
20.Uno.18% de la Ley del IVA) y del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados (articulo 45-I.B numero 15 del Texto

Refundido del Impuesto sobre Transmisiones
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Patrimoniales y Actos Juridicoé Documentados) .

6°) Al Fondo le seran de aplicacidén las
obligaciones de informacién establecidas por la
Disposicién Adicional Sequnda de la Ley 13/1985, de
25 de mayo, de coeficientes de inversién, recursos
propios y obligaciones de informacién de los

intermediarios financieros, segun modificacién

introducida por la Ley 19/2003 y la Ley 23/2005. El
procedimiento para cumplir con las citadas
obligaciones de informacién ha sido desarrollado
por el Real Decreto 2281/1998 de 23 de octubre, por
el que se desarrollan las disposiciones aplicables
a determinadas obligaciones de informacién a la
Administracién Tributaria, segun modificacién

introducida por el Real Decreto 1778/2004, de 30 de

4. ADM'INISTRACIC')N Y REPRESENTACION DEL FONDO. -
Constituye el objeto exclusivo de Ila
Sociedad Gestora la constitucidén, administracién y
representacién legal tanto de Fondos de

Titulizacioén de Activos como de Fondos de

o
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Titulizacién Hipotecaria, de conformidad con lo
establecido en el Real Decreto 926/1998.

La administracién y representacidén legal del
Fondo corresponderadn a la Sociedad Gestora,
Titulizacién de Activos, S.G.F.T., ‘S.A., en los
términos. previstos en el Real Decreto 926/1998, en
la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el
Real Decreto 926/1998 vy, en tanto resulte de
aplicacién, demés normativa aplicable, asi como en
los términos de la Escritura de Constitucidén. La
Sociedad Gestora desempefiard para el Fondo aquellas
funciones que se le atribuyen en el Real Decreto
926/1998. Corresponde igualmente a la Sociedad
Gestora, en calidad de gestora de negocios ajenos,
la representacién y defensa de los intereses de los
titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo
y de los restantes acreedores ordinarios del mismo.
En consecuencia, la Sociedad Gestora deberé
supeditar sus actuaciones a la defensa de los
mismos 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 tendrén accién contra la

32




n

0172007

(]

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

TIMBRE
EL-ESTADO
7

o

Sociedad Gestora del Fondo, sino por incumplimiento
de sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en
la Escritura de Constitucién Yy en el Folleto,-=----

4.1 Renuncia y sustitucién de 1la Sociedad
Gestora. ——--—-ee L

La renuncia y sustitucién de 1la Sociedad
Gestora se regularéa por lo previsto en los
articulos 18 y 19 del Real Decreto 926/1998 o por
la normativa vigente en cada momento. En cualquier
caso, la sustitucién de 1la Sociedad Gestora se
realizard de acuerdo con el procedimiento que se
detalla a continuacién, siempre que no sea
contrario a las disposiciones reglamentarias
establecidas al efecto:

1. La Sociedad Gestora podrad renunciar a su
funcidén cuando asi lo estime pertinente y solicitar
voluntariamente su sustitucidén, mediante escrito
presentado a la CNMV. A tal escrito se acompafiara
el de la nueva sociedad gestora debidamente
autorizada e inscrita como tal en los Registros

especiales de la CNMV, en el que se declare

33
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dispuesta a aceptar tal funcién vy solicite la
correspondiente autorizacién. La renuncia de la
Sociedad Gestora y el nombramiento de una nueva
sociedad como sociedad gestora del Fondo deberan
ser aprobados por la CNMV. En ningin caso podra la
sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus
funciones mientras no se hayan cumplido todos los
requisitos y tréamites para que Su sustituta pueda
asumir plenamente sus funciones en relacién con el
Fondo. Tampoco podra la Sociedad Gestora renunciar
a sus funciones si, por razén de la referida
sustitucién, las calificaciones otorgadas por las
Agencias de Calificacién a los Bonos emitidos por
el Fondo disminuyese. Todos 1los gastos que se
generen Ccomo consecuencia de dicha sustitucidn
seran soportados por la propia Sociedad Gestora o,
en su defecto, por la nueva Sociedad Gestora.

2. En el supuesto de concurrir en la
Sociedad Gestora cualguiera de las causas de
disolucién previstas en el numero 1 del articulo
260 de la Ley de Sociedades Anénimas, se procedera
a la sustitucién de la Sociedad Gestora. La

concurrencia de cualquiera de dichas causas se
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comunicard por la Sociedad Gestora a la CNMV y a
las Agencias de Calificacién. En este supuesto, la
Sociedad Gestora estard obligada al cumplimiento de
lo previsto en el apartado 1 precedente con
anterioridad a su disolucién.

3. En el supuesto de que la Sociedad Gestora
fuera declarada en situacién concursal o fuera
revocada su autorizacién, debera proceder a nombrar
una  sociedad gestora que la sustituya. La
sustitucién tendrd que hacerse efectiva antes de
que transcurran 4 meses desde la fecha en que se
produjo el evento determinante de 1la sustituciédn.
Si la Sociedad Gestora no encontrara otra sociedad
gestora dispuesta a hacerse cargo de la
administracién y representacién del Fondo o la CNMV
no considerara idénea la propuesta y se dé lugar a
un descenso de 1la calificacién de los Bonos, se
procederd a la liquidacién anticipada del Fondo y a
la amortizacién de 1los Bonos, a los 4 meses de gue
hubiese ocurrido el evento determinante de 1la

sustitucién forzosa.
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4. La sustitucién de la Sociedad Gestora vy
el nombramiento de la nueva sociedad, aprobada por
1a CNMV de conformidad con 1lo previsto en los
parrafos anteriores, deberi ser aceptada por 1las
Agencias de Calificacién, asi como publicada en el
Roletin Diario del Mercado AIAF. La Sociedad
Gestora se obliga a otorgar los documentos publicos
y privados que fueran necesarios para proceder a su
sustitucidn por otra sociedad gestora de
conformidad con el régimen previsto en los parrafos
anteriores. La sociedad gestora sustituta debera
quedar subrogada en los derechos y obligaciones
que, en relacién con el Folleto y en la presente
Escritura, correspondan a la Sociedad Gestora.
Asimismo, la Sociedad Gestora deberé entregar a la
nueva sociedad gestora 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 desempefio de sus funciones , ~-==-=-~--=
La Sociedad Gestora percibira, por su gestiédn,
en cada Fecha de Pago una comisién fija. Dicha
comisién se entenderad bruta, éen el sentido de
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incluir cualquier impuesto directo o indirecto o
retencidén que pudiera gravar la misma. El importe
de la comisién de gestién de la Sociedad Gestora
sera actualizado al comienzo de cada afio natural
(comenzando en enero del 2008) de acuerdo con el
Indice General de Precios al Consumo publicado por
el Instituto Nacional de Estadistica, u organismo
que lo sustituya, todo ello en los términos
acordados por el Cedente y la Sociedad Gestora en
carta aparte,—==c——mmme e

Seccién II. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL

5. ACTIVOS QUE AGRUPA EL FONDQ,~-—-—=mec—eeeo-
5.1 Activos que respaldan la Emisién.-~~———---
Los derechos de crédito que integraran el
activo del Fondo seran unicamente derechos de
crédito de titularidad de BANCO PASTOR derivados de
préstamos al consumo concedidos a personas fisicas
de nacionalidad espafiola o residentes en Espafia
para financiar la compra de mercancias, bienes o

servicios (los “Préstamos”), integrados por los
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derechos de crédito iniciales cedidos por Banco
Pastor al Fondo en el momento de su constitucidn
(los “Derechos de Crédito Iniciales”) y los
derechos de crédito adicionales cedidos

ulteriormente durante el Periodo de Compra (los,

“Derechos de Crédito Adicionales” y conjuntamente

con los Derechos de Crédito Iniciales, los
“Derechos de Crédito”).

Los requisitos que han de reunir los Derechos
de Crédito para su cesidén al Fondo, las
caracteristicas de los Derechos de Crédito
Iniciales y el régimen de las sucesivas cesiones de
Derechos de Crédito Adicionales durante el Periodo
de Compra, se describen a continuacién en el
presente apartado.

Los Derechos de Crédito Iniciales se
transfieren por BANCO PASTOR al Fondo mediante la
presente Escritura de Constitucidn, mientras dque
los Derechos de Crédito Adicionales se cederan en
cada Fecha de Compra mediante el sistema CIFRADOC.

Los Derechos de Crédito que se ceden al Fondo
en la presente Escritura se extraen de los

préstamos de la cartera auditada a 23 de marzo de
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2007, que estd compuesta por 38.431 préstamos con
un Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de
372.571.472,38 euros.

Deloitte, cuyos datos se encuentran en el
apartado 5.2. del Documento de Registro, ha

realizado para la Sociedad Gestora un informe de

auditoria sobre los Derechos de Crédito para su
cesién al Fondo con el objeto de dar cumplimiento a
lo establecido en el articulo 5 del Real Decreto
926/1998. El citado informe de auditoria versa
sobre una serie de atributos, cuantitativos y
cualitativos de los préstamos, en concreto:
prop6ésito, formalizacién del préstamo, naturaleza
del préstamo y deudor, politica de concesién,
identificacién del deudor, fecha de formalizacién,
fecha final de vencimiento, importe inicial, saldo
actual, tipo de interés de referencia, tipo de
interés aplicado, diferencial del tipo de interés,
retrasos en los pagos, tipo de garantia vy
transmisibilidad de los activos.

Dicho informe se ha elaborado sobre una
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seleccién de préstamos extraidos de los 38.431

préstamos con un saldo a fecha 23 de marzo de 2007
de 372.571.472,38 euros gue integran la cartera
auditada, wutilizando técnicas de muestreo, que
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 conclusién sobre dicha
poblacién mediante el andlisis de un numero de
partidas inferior ("muestra") al del colectivo
total. El nivel de confianza indica la probabilidad
de que el nimero real de partidas con desviaciones
respecto a una pauta existente en una poblacidn no
exceda de un limite previamente determinado
("precisioén™). Aquellos préstamos de la cartera de
BANCO PASTOR sobre los que se hayan detectado
errores durante la realizacién de su auditoria no
se cederdn en la Fecha de Constitucién del Fondo.
5.1.1. Saldo Nominal pendiente de Cobro de los
Derechos de Crédito=--—--————=ce-—cs——cummrrem—————n——
El Saldo Nominal pendiente de Cobro de los
Derechos de Crédito serda la suma del principal
pendiente de vencimiento mas el principal vencido y
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no pagado a una fecha de todas los Derechos de
Crédito.

Se considerardn Derechos de Crédito Fallidos
aquellos Derechos de Crédito cuyos préstamos
subyacentes tengan un retraso en el pago igual o

superior a 18 meses o que hayan sido declarados

fallidos por el Cedente.
| 5.2 Importe maximo de los Derechos de Crédito.
El Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento
maximo de los Derechos de Crédito agrupados en el
Fondo serd trescientos millones (300.000.000,00) de
euros (el "“Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento
maximo de los Derechos de Crédito Derechos de
Crédito”), -equivalente al wvalor nominal de la
Emisién de Bonog,——mweomm oo e
5.3 Derechos de Crédito Iniciales, —-~~=c————-—--
Banco Pastor es titular, entre otros, de los
treinta y un mil ochocientos ochenta y nueve
(31.889) Préstamos relacionados en el ANEXO S de la
presente Escritura en la que se recogen las

caracteristicas concretas mas relevantes de los
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mismos, y que se han extraido de una seleccidn de
treinta y ocho mil cuatrocientos treinta y un
(38.431) préstamos. Los treinta y un mil
ochocientos ochenta y nueve (31.889) Préstamos
relacionados, representan a la fecha de hoy, un
Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de
trescientos millones de euros (300.000.000 euros) .-
El activo del Fondo estard integrado por 1os
Derechos de Crédito derivados de préstamos al
consumo para financiar la compra de mercancias,
bienes y servicios, que tienen como deudores a
personas fisicas (los “Deudores”). Los Préstamos no
tienen garantias especiales, si bien, en la cartera
auditada se incluyen once (11) Préstames con un
saldo a 23 de marzo de 2007 de 91.906,42 euros, que
adicionalmente, disponen de garantia prendaria.
Todos los préstamos devengan intereses,
pudiendo ser tanto variables como fijos. Un 99,54%
de los préstamos a tipo de interés variable tiene
pactado, en los contratos de concesién de los
mismos, un sistema de bonificacién del diferencial
que sirve para la determinacién del tipo de interes

de cada Préstamo, por lo que el diferencial puede
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reducirse a lo largo de la vida del Fondo si se dan
las condiciones establecidas en cada uno de los
contratos de Préstamo para dichas situaciones.
Adicionalmente, un 54,21% de los préstamos a tipo
de interés fijo tiene pactado, en los contratos de
concesidon de los mismos, un sistema de bonificacién
del tipo de interés del Préstamo, por lo que este
puede reducirse a lo largo de la vida del Fondo si
se dan las condiciones establecidas en cada uno de
los contratos de Préstamo para dichas situaciones.
La reduccién tanto del diferencial para los
Préstamos tipo de interés variable, como del tipo
de interés de los Préstamos a tipo de interés fijo,
esta relacionada con el grado de vinculacién del
Deudor con el Cedente, en los términos que se
describen en el apartado 2.2.7 del Médulo
Adicional.

Todos los préstamos tienen frecuencia de pago
mensual, con sistema de amortizacién francés o de
cuota constante, un 0,43% de los préstamos, tienen

pactado en los contratos de concesién de los
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mismos, un sistema de amortizacién de catorce
cuotas o cuota doble cuyo funcionamiento se
describe en el apartado 2.2.7. del Médulo
Adicional ,~~————=—r-—— e mm o

5.4 Derechos de Crédito Adicionales. ~-—--—===-=

Tras su constitucién, el Fondo, representado
por la Sociedad Gestora, realizara en cada Fecha de
Compra, sucesivas adquisiciones de Derechos de
Crédito Adicionales.,———==-————===-—————mmoo————e—— oo

5.4.1 Periodo de Compra.-=-————scws—————=s=—=—===

La Sociedad Gestora, en nombre y
representacién del Fondo, realizara adquisiciones
de Derechos de Crédito Adicionales en cada una de
las Fechas de Compra hasta el 28 de abril de 2009
(incluida), salvo que se produzca alguna de las
circunstancias siguientes que determinaran la
finalizacidn anticipada y definitiva de la
renovacién del activo (el “Periodo de Compra’”) .

Se producird la finalizacién anticipada vy
definitiva del Periodo de Compra, en cualquiera de
las siguientes circunstancias:
1.Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro

Acumulado de los Derechos de Crédito Fallidos
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(con impago superior a 18 meses) dividido por el
Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de los
Derechos de Crédito en la Fecha de Constitucién
sea mayor que, los siguientes niveles en 'las
Fechas de Compra:

- 30 de julio de 2007: 0,34375%

- 29 de octubre de 2007: 0,68750%

- 28 de enero de 2008: 1,03125%

- 28 de abril de 2008: 1,37500%

- 28 de julio de 2008: 1,71875%

- 28 de octubre de 2008: 2,06250%

- 28 de enero de 2009: 2,40625%

- 28 de abril de 2009: 2,75000%

. Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los

Derechos de Crédito no Fallidos con més de 3
meses de retraso en el pago de las cuotas sea
superior al 2,25% del Saldo Nominal Pendiente de

Cobro de los Derechos de Crédito no Fallidos.

. Que durante dos (2) Fechas de Pago consecutivas

y precedentes, el Saldo Nominal Pendiente de

Cobro de los Derechos de Crédito no Fallidos
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fuese inferior al 90% del Saldo Nominal

Pendiente de Cobro de los Bonos.

. Que, en la Fecha de Pago precedente, el Saldo

Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de
Crédito no Fallidos fuese inferior al 80% del

Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos.

. Que los Intereses devengados de alguna Serie de

los Bonos fueran impagados.

. Que, en la Fecha de Pago precedente, el importe

del Fondo de Reserva no hubiera sido dotado en
el importe del Fondo de Reserva Requerido, © si
no se pudiera dotar en la Fecha de Pago

correspondiente.

. Que se hubiera resuelto el Contrato de Permuta

Financiera y no se hubiera sustituido en el

plazo de 15 dias habiles.

. Que BANCO PASTOR fuese declarado insolvente o

sustituide como Administrador.

. Que se produzca un cambio en la normativa fiscal

espafiola de tal forma que la cesidn de los
Derechos de Crédito Adicionales resultase
exceslivamente gravosa para BANCO PASTOR.

Los datos relativos a los Derechos de Crédito
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Adicionales que se cederdn al Fondo reflejaran
correctamente la situacidén de los mismos a la Fecha
de Compra, tal y como estd recogida en los ficheros
informaticos de los mismos, y que dichos datos son

correctos, completos y no inducen a error.

Cualquier otra informacién adicional sobre las
caracteristicas de la cartera de Préstamos del
Cedente recogida en el Folleto o comunicada a la
Sociedad Gestora es correcta, conforme con la
informacién de dichos Préstamos recogida en los
ficheros informaticos o en la documentacién del
Cedente y no induce a error. Asimismo, cualguier
informacién sobre los Derechos de Crédito
Adicionales que pudiera, de cualquier modo, afectar
a la estructura financiera o legal del Fondo ha
sido comunicada a la Sociedad Gestora,--—==—===-————-

5.4.2 Cantidad Disponible para Adquisicién.---

El importe maximo que la Sociedad Gestora, en
nombre y representacién del Fondo, destinard en
cada Fecha de Compra a la adquisicién de Derechos

de Crédito Adicionales (la “Cantidad Disponible

EL]
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para Adquisicién”) sera la suma de:

1. La Cantidad Disponible para Amortizacién,
tal y como este término se define en el
apartado 4.9.2.2 de la Nota de Valores vy
11.9.4 de la presente Escritura.

2.En su caso, el saldo de la Cuenta de
Principales.

Durante el Periodo de Compra, el importe
remanente de la Cantidad Disponible de Adquisiciédn
no utilizado en cada Fecha de Compra para la
adquisicién de Derechos de Crédito Adicionales,
permanecerd depositado en la Cuenta de Principales
para su posterior utilizacién en la siguiente Fecha
de Compra durante el Periodo de Compra. Si una vez
finalizado el Periodo de Compra gquedase alguna
cantidad depositada en la Cuenta de Principales,
dicha cantidad se afiadiria a la Cantidad Disponible
para Amortizacidén en la siguiente Fecha de Pago.---

5.4.3 Requisitos de Eleccidn,==m=we--—=———-—--

Para su cesidén e incorporacidén al Fondo, los
Derechos de Crédito Adicionales tendrén que cumplir
en la Fecha Compra respectiva todos los requisitos
de eleccidn que se establecen en este apartado (los

48
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"Requisitos de Elecciédn”), que comprenden tanto
Requisitos Individuales como Requisitos Globales
(tal Yy como unos y otros se definen a
continuacién) :

1. Requisitos Individuales

Los Requisitos de Eleccidén que deberan cumplir
individualmente cada uno de los Derechos de Crédito
Adicionales para su cesidn al Fondo (los
"Requisitos Individuales”) son los siguientes:

* Que el Deudor sea persona fisica de
nacionalidad espafiola o residente en Espafia.

¢ Que el Deudor no sea empleado de BANCO
PASTOR.

* Que haya como minimo 12 meses entre la fecha
de cesion al Fondo y la fecha de vencimiento
final del Derecho de Crédito.

® Que el Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento del Préstamo se encuentre entre

300 y 80.000 euros, ambos inclusive.

* Que el Derecho de Crédito haya tenido al
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menos el vencimiento de una cuota que no

estuviera impagada

e Que el Derecho de Crédito no se encuentre en
situacién de impago superior a 45 dias.

e Que la fecha de vencimiento de los Derechos
de Crédito Adicionales no sea posterior al

31 de diciembre de 2018.

e Que la periodicidad de pago de las cuotas de

principal e intereses sea mensual.

e Que el Derecho de Crédito no se encuentre en
periodo de carencia de principal y/o

intereses.

e Que el Derecho de Crédito no contemple
cldusulas que permitan el diferimiento en el
pago periédico de los intereses y/o la
amortizacién del principal.

Que la finalidad del ©préstamo sea de
naturaleza similar a los de los Derechos de Crédito
Iniciales, es decir, destinado a compra de bienes,
mercancias o servicios.

2. Requisitos Globales.

Ademids del cumplimiento de 1los Requisitos

Individuales, los Requisitos de Eleccidn que
50
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deberédn cumplir agregadamente los Derechos de
Crédito, incluidos los Derechos de Crédito
Adicionales a ser adquiridos por el Fondo en la
Fecha de Compra, para la cesién de éstos al Fondo

(los “Requisitos Globales”) son los siguientes:

* Que la antigiiedad media ponderada por el
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de 1los
Derechos de Crédito Adicionales a ser
cedidos en la Fecha de Compra no sea

inferior a 3 meses.

* Que la vida residual media ponderada por el
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Derechos de Crédito Adicionales a ser
cedidos en la Fecha de Cqmpra no sea
superior a 72 meses.

* Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Derechos Adicionales a ser cedidos en la
Fecha de Compra con sistema de amortizacién
de cuotas dobles en 2 meses al afio no supere
el 5% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro

de los Derechos de Crédito Adicionales a ser
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cedidos en la Fecha de Compra.

Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Derechos de Crédito Adicionales a ser
cedidos en la Fecha de Compra con tipos de
interés variable no supere el 15% del Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos
de Crédito Adicionales a ser cedidos en la

Fecha de Compra.

Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Derechos de Crédito Adicionales a ser
cedidos en la Fecha de Compra con retraso en
el pago de la cuotas entre 30 y 45 dias no
supere el 5% del Nominal Pendiente de Cobro
de los Derechos de Crédito Adicionales a ser
cedidos en la Fecha de Compra.

Que la vida residual media ponderada por el
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Derechos de Crédito no sea superior a 72
meses.

Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Derechos de Crédito correspondientes a
los Deudores de una misma Comunidad Autdnoma

no supere 60% del total del Saldo Nominal
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Pendiente de Cobro de los Derechos de

Crédito.

* Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Derechos de Crédito correspondientes a
los Deudores de las 3 Comunidades Auténomas
con mayor representacidédn no supere el 80 %

del total del Saldo Nominal Pendiente de

Cobro de los Derechos de Crédito.

* Que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de

los Derechos de Crédito correspondientes a

un mismo Deudor no supere al 0,05 % del

Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Derechos de Crédito.

6. CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO, ——==w——um

El Fondo, en cuanto titular de los Derechos de

Crédito, ostentard los derechos reconocidos en la

normativa 1legal aplicable. En concreto, tendréa

derecho a recibir los pagos que a partir de 1la

Fecha de Constitucién realicen 1los Deudores en

concepto de principal e intereses ordinarios

devengados, con las excepciones previstas en el
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siguiente parrafo, asi como cualquier otro pago que
se derive de los Préstamos, siempre que todos ellos
correspondan a los Préstamos cedidos al Fondo. Los
Derechos de Crédito comenzarédn a devengar intereses
a favor del Fondo desde la Fecha de Constituciodn.
Ademas de los pagos que efectien los Deudores,
corresponderd al Fondo cualquier otro pago que
reciba el Cedente ©por los Préstamos, como
administrador de los mismos, incluyendo los
derivados de cualquier derecho accesorio al
préstamo tales como indemnizaciones derivadas de
pélizas de seguro, pagos efectuados por posibles
garantes, etc., con la excepcién de intereses de
demora comisiones por reclamacidén de recibos
impagados, comisiones de subrogacion, comisiones de
amortizacién/cancelacidn anticipada, asi como
cualquier otra comisidn 0. suplido, que
corresponderd al Cedente de los Préstamos.
Adicionalmente, el Fondo tendrd derecho a
percibir las cantidades, bienes o derechos en pago
de principal o intereses de los Préstamos, tanto
por el precio de remate o importe determinado por

resolucién judicial o procedimiento notarial en la
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ejecucién de las garantias.

Por medio de la presente Estipulacién, la
Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo,
y BANCO PASTOR (formalizan el acuerdo de cesién al

Fondo de Derechos de Crédito con las siguientes

caracteristicas:-~~-——————--mmccm e o

(1) Cesidn al Fondo por BANCO PASTOR de los
Derechos de Crédito Iniciales.-==--—mmmmommmm .

(ii) Establecimiento de la obligacién de BANCO
PASTOR para ceder al Fondo en cada una de las
Fechas de Compra del Periode de Compra, 1los
Derechos de Crédito Adicionales seleccionados por
la Sociedad Gestora por importe no superior a la
Cantidad Disponible para Adquisicién de entre los

que le hubieren sido ofertados por BANCO PASTOR,

que cumplan los Requisitos de Eleccidén.—--——-—==e-—a—-o

6.1 CESION DE LOS DERECHOS DE CREDITO
INICIALES , mm == mmr e e e c e s e e e e e —— -
BANCO PASTOR vende en este acto a la Sociedad

Gestora que en nombre y por cuenta del Fondo,
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adquiere treinta y un mil ochocientos ochenta y

nueve (31.889) Préstamos por un capital total de
trescientos millones de euros (300.000.000 euros)
(los “Derechos de Ciédito Iniciales”) que
corresponden al 100 por ciento del Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de cada uno de los
Préstamos adquiridos, con sujecién a los términos y
condiciones que se recogen en la presente
Escritura. Se adjunta como ANEXO 5 a la presente
Eseritura la relacién de los treinta y un mil
ochocientos ochenta y nueve (31.889) Derechos de
Crédito Iniciales que se ceden y trasmiten en este
acto, en la que se recogen las caracteristicas
concretas mas relevantes de los mismos que permiten
su identificacidén,-————————wwrmmmmeme e mnr

La cesién de los Préstamos serd efectiva desde
esta misma fecha de otorgamiento de la presente
Escritura. ==mm——————-wem - — e e e —

6.2 CESION DE 1LOS DERECHOS DE CREDITO
ADICIONALES , m=rm—————ca s e e e e e s — - — e

Tras la constitucién del Fondo, la Sociedad

Gestora, en representacién del mismo, realizaréd los
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(‘ dias 28 de los meses de enero, abril, julio vy

octubre durante el Periodo de Compra (cada una de
estas fechas, una "“Fecha de Compra”), sucesivas

adquisiciones de Derechos de Crédito Adicionales

para reemplazar la disminucién del activo del
Fondo, siempre que se cumplan los Requisitos de
Eleccidn. =e—mmmm e

La cesién de los Derechos de Crédito
Adicionales se instrumentaré mediante la
realizacién por BANCO PASTOR de la oferta de cesidn
de derechos de crédito adicionales y la
certificacién de cumplimiento de los Requisitos de
Eleccidn, y la aceptacién por la Sociedad Gestora
de la Oferta de Cesibn.-=———m=mommmommmmme

La incorporacién y comunicacién de la cesidn
de los Derechos de Crédito Adicionales vy sus
caracteristicas principales que permitan su
identificacién se realizard a CNMV a través del
sistema CIFRADOC, al que la Sociedad Gestora se ha
adherido para la comunicacién telemética del

detalle de los Derechos de Crédito Adicionales a
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través de la remisién de archivos informaticos.----

En el supuesto de que, en algin momento y por
cualquier motivo, la Sociedad Gestora no pudiera
utilizar el sistema CIFRADOC, ésta y BANCO PASTOR
se comprometen a remitir en cada Fecha de Compra en
que se produzca esta circunstancia un documento ©
comunicacién a la CNMV gue surta iguales efectos o,
de no ser posible, otorgar pdéliza intervenida por
fedatario publico para la cesién de los Derechos de
Crédito Adicionales con el contenido antedicho o
bien utilizando cualquier medio gque en el futuro
pueda producir iguales efectos frente a terceros,
debiendo la Sociedad Gestora en este caso entregar
a la CNMV copia autorizada de dicho documento.-----

Todos los gastos e impuestos gue se Jeneren
con ocasién de la formalizacién de las sucesivas
cesiones de Derechos de Crédito Adicionales serén a
cargo del Fondo.-=-—-———-—-=r~--—-—emooo o oo oo s o s me s

6.2.1 Procedimiento para la adquisicién de
Derechos de Créditos Adicionales.,-—=-=-ew=r————==-

Seran V“Fechas de Solicitud de Oferta”, las

fechas correspondientes al décimo (10°) Dia Habil

anterior a cada una de las Fechas de Compra en las
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F que fuera procedente la adquisicién de Derechos de
Crédito Adicionales.

Seran “Fechas de Oferta” las fechas
correspondientes al cuarto (4°) Dia H&abil anterior

a cada una de las Fechas de Compra en las que fuera

procedente la adquisicidén de Derechos de Crédito

Adicionales.—~———mmomocm e
1. En cada Fecha de Solicitud de Oferta, la
% Sociedad Gestora remitiré al Cedente

comunicacién escrita de demanda de cesién de
Derechos de Crédito Adicionales para el Fondo
con indicacién de la Cantidad Disponible para
Adquisicién y la Fecha de Compra en que
correspondera efectuar la cesién al Fondo y el
pago por la cesién.

2. El cuarto (4°) Dia H&bil anterior a la Fecha
de Oferta, le Cedente remitird a la Sociedad
Gestora los archivos informaticos con el detalle
de las caracteristicas de los derechos de
credito que integran la oferta de cesidn, siendo

su importe lo suficientemente amplio como para
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permitir la determinacién de los Derechos de
Crédito Adicionales que integraran la seleccidn.
A partir de ese momento la Sociedad Gestora:

i) Verificard que los Derechos de Credito
Adicionales que integran la oferta de
cesién cumplen los Requisitos Individuales,
excepto los referidos al Deudor, vy los
Requisitos Globales conforme a las
caracteristicas enviadas por el Cedente,
sin que ello implique la verificacién del
cumplimiento del resto de las
caracteristicas de los Préstamos contenidas
en los apartados 2.2.2.2.3.1 y 2.2.8 del
Médulo Adicional y 5.4.3.1 y 8 de la
presente Escritura, que serdn ratificadas
por el Cedente con motivo de cada

adquisiciédn de Derechos de Crédito

Adicionales.
ii) Determinard los Derechos de Crédito

Adicionales que son aceptados y aptos para
su cesién al Fondo por un importe total
igual o inferior lo mads préximo posible a

la Cantidad Disponible para Adgquisicion.
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3. Antes de las 09:00 horas (hora CET) de la
Fecha de Oferta, la Sociedad Gestora enviarad al
Cedente la seleccién de Derechos de Crédito
Adicionales realizada y el Cedente, una vez
recibida = la seleccidén -y en ese mismo dia,
remitird a la Sociedad Gestora comunicacién
escrita de oferta de cesién de los Derechos de
Crédito Adicionales.

4. El Dia Habil anterior a la Fecha de Compra,
la Sociedad Gestora remitira al Cedente
comunicacién escrita de aceptacién de cesién de
los Derechos de Crédito Adicionales.

En esa misma fecha y una vez recibida la
aceptacidén de la oferta de cesién de los Derechos
de Crédito Adicionales, el Cedente enviarad a la
Sociedad Gestora la ratificacién del cumplimiento
de las caracteristicas contenidas en el apartados
2.2.2.2.3.1 y 2.2.8. del Mbdulo Adicional y 5.4.3.1
y 8 de la presente Escritura y los archivos
informaticos generados ese mismo dia con el detalle

de las caracteristicas de los Derechos de Crédito
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Adicionales.

En la Fecha de Compra, la Sociedad Gestora, en
representacién del Fondo, abonaréd al Cedente, en la
cuenta que éste le indique, el importe de Llos
Derechos de Crédito Adicionales cedidos en esa
fecha, valor mismo dia.

En caso de que la deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada de BANCO PASTOR
experimentara en cualquier momento del Periodo de
Compra un descenso en su calificacidén, situandose
por debajo de BBB-, segun la escala de calificacidn
de S&P, BANCO PASTOR entregard a la Sociedad
Gestora en la Fecha de Compra un certificado de
solvencia en el que declare (i) que BANCO PASTOR es
solvente a esa fecha y (ii) gque la cesién al Fondo
de los Derechos de Crédito Adicionales no la
efectlla para perjudicar los intereses de los
acreedores de BANCO PASTOR}

6.2.2 Auditoria anual de los Derechos de
Crédito Adicionales. =~-—--—cescrrm—————camooooo—wae

Anualmente la Sociedad Gestora encargara, por
cuenta del Fondo, la realizacién de una auditoria
sobre los Derechos de Crédito Adicionales que
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permanezcan vivos a 31 de diciembre de cada uno de
los afios durante el Periodo de Compra.

La verificacién de los Derechos de Crédito
Adicionales versard sobre los mismos atributos que
el Informe de Auditoria.

Dicha verificacién serd realizada por Deloitte
y enviada a la CNMV junto con el informe de
auditoria de las cuentas anuales del Fondo
correspondientes a los ejercicios comprendidos
dentro del Periodo de Compra,-====—-———m=-

6.3 Precio de Venta o Cesién de los Préstamos.

En la Fecha de Constitucién se cederdn al
Fondo los Derechos de Crédito titularidad de BANCO
PASTOR. El precio de los Derechos de Crédito, sera
el 100% del Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento
de los Derechos de C(Crédito, a la Fecha de
Constitucidén del Fondo, y serd abonado por la
Sociedad Gestora en nombre y por cuenta del Fondo,
al Cedente, en la Fecha de Desembolso, es decir, el
3 de mayo de 2007.

En caso de resolucidn de la constitucién del
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Fondo vy, consecuentemente, de la cesidén de los
Derechos de Crédito, (1) se extingulira la
obligacién de pago de los Derechos de Crédito por
parte del Fondo y (ii) la Sociedad Gestora estara
obligada a restituir al Cedente cualquier derecho
que se hubiera devengado a favor del Fondo por
la cesidén de los Derechos de Crédito.

En cada Fecha de Compra, durante el Periodo de
Compra se cederan al Fondo los Derechos de Crédito
Adicionales. E1 precio de los Derechos de Crédito
Adicionales, serd el 100% del Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Derechos de Crédito
Adicionales, a la Fecha de Compra, y serd abonado
por la Sociedad Gestora en nombre y por cuenta del
Fondo, al Cedente, en esa misma fecha.-w-—-——---—==-~-

6.4 Concurso

En caso de concurso de BANCO PASTOR como
Entidad Cedente de los Derechos de C(Crédito, los
bienes pertenecientes al Fondo, excepcidén hecha del
dinero, por su caradcter de bien fungible, que
existieran en el patrimonio concursal de BANCO
PASTOR serian de dominio del Fondo, y deberian

pasar a su disposicién, en los términos de los
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articulos 80 y 81 de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal (la “Ley Concursal”).

6.5 Compensacién,

Sin perjuicio de lo declarado en el punto (17)

- de la Estipulacién 8, si cualquiera de los deudores

llega a oponer la compensacidén, el Cedente 1lo
pondra en conocimiento de la Sociedad Gestora vy
debera abonar al Fondo el importe que corresponda
al Fondo de la cantidad compensada, mas los dafios y
perjuicios que, en su caso, se pudieran haber

ocasionado al Fondo y que deberadn acreditarse

n

suficientemente al Cedente. —--—-———-mmmmaem————_

La presente Escritura prevé determinados
mecanismos al objeto de paliar los efectos
antedichos con relacién al dinero por su naturaleza
de bien fungible.-—--—--—r e~

En este sentido, al objeto de mitigar las
consecuencias que a estos efectos podria tener la
declaracién de concurso de la Entidad Cedente sobre
los derechos del Fondb, en particular, a los

efectos del articulo 1.527 del Cédigo Civil, en
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caso de concurso, o indicios del mismo, de

intervencién por el Banco de Espafia, de liquidacidn
o de sustitucién del Administrador o porque la
Sociedad - Gestora lo estime razonablemente
justificado, ésta podréd requerir al Administrador
para que notifique a los Deudores y, en su caso, a
los fiadores, la transmisién al Fondo de los
Derechos de Crédito pendientes de reembolso, asi
como que los pagos derivados de los mismos sdélo
tendran caracter liberatorio si se efecttan en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No
obstante, tanto en caso de que el Administrador no
hubiese cumplido la notificacién a los Deudores
dentro de los cinco (5) Dias Habiles sigulentes a
la recepcién del requerimiento como  en <caso de
concurso del Administrador, serd la propia Sociedad
Gestora, directamente o, en su caso,- a través de un
nuevo Administrador que hubiere designado, la que
efectie la notificacién a los Deudores y, en su
caso, a los fiadores.—-—--==-——==-—-—---———=—oo—emo
7. TERMINOS DE LA CESION DE LOS DERECHOS DE
CREDITO, wr————mmmmmmem— i mm s — o m—— e m——
1. La cesién de los Derechos de Crédito sera
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plena e incondicional y por la tbtalidad del plazo
remanente hasta el vencimiento de cada Préstamo.

2. El Cedente responderd ante el Fondo de la
existencia y legitimidad de los Derechos de Crédito
en la misma medida que sefialan los articulos 348
del Coédigo de Comercio y 1.529 del Cédigo Civil.

3. El Cedente no corre con el riesgo de
impago de los Derechos de Crédito y, por tanto, no
asume responsabilidad alguna por el impago de los
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 personales accesorias a
los mismos. Tampoco asumird, en cualquier otra
forma, responsabilidad en garantizar directa o
indirectamente el buen fin de la operacidén, ni
otorgara garantias o avales, ni incurrird en pactos
de sustitucién o de recompra de los Derechos de
Crédito, excepcién hecha de lo previsto en el
apartado 2.2.9 del Moédulo Adicional y 9 de la

presente Escritura.
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4, La cesidén de cada Préstamo se realizara

por la totalidad del capital vivo pendiente de
reembolso a la fecha de cesidén y por la totalidad
de los intereses ordinarios de cada Préstamo que
sea 6bjeto de cesiédn.

En concreto y sin que ello tenga caracter
limitativo sino meramente enunciativo, la cesidn de
los Derechos de Crédito conferirid al Fondo los
siguientes derechos en relacidén con cada uno de los
Préstamos:

(i) A percibir la totalidad de las cantidades
de capital o principal de los Préstamos vencidas
con posterioridad a la fecha de cesidén al Fondo.

(ii) A percibir la totalidad de las cantidades-
que se devenguen por los intereses ordinarios sobre
el capital de los Préstamos.

(iii)A percibir cualesquiera otras cantidades,
bienes o derechos gue sean percibidos en pago de
principal, interéses o gastos de los Préstamocs.

(iv) A percibir todos los posibles derechos o
indemnizaciones por los Préstamos dque pudieran
resultar a favor del Cedente derivadas de los

mismos, incluyendo los derivados de cualquier
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derecho accesorio a los Préstamos, excluidas las
comisiones por amortizacidn o cancelacién
anticipada y cualquier otro derecho que no sea
susceptible de integrar 1la deuda reclamada al
Deudor en caso de impago de los Préstamos.

Todos los derechos anteriormente mencionados
se devengardn a favor del Fondo desde 1la fecha de
cesidn de los Derechos de Crédito.

Los rendimientos de los Préstamos que
constituyan ingresos del Fondo no estaran sujetos a
retencién a cuenta del Impuesto sobre Sociedades
tal y como se establece en el Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio, por el gque se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades.

5. Los derechos del Fondo resultantes de los
Derechos de Crédito estdn vinculados a los pagos
realizados por los Deudores, y por tanto quedan
directamente afectados por la evolucién, retrasos,
anticipos o cualquier otra incidencia de los
Préstamos.

0. Seran de cuenta del Fondo todos los
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posibles gastos o costas que fueran satisfechos por

el Cedente derivados de las actuaciones
recuperatorias en caso de incumplimiento de las
obligaciones por parte de los Deudores, incluida el
ejercicio de la accidn que corresponda contra
éstos.

7. En caso de renegociaciédn consentida por
la Sociedad Gestora, en representacidn y por cuenta
del Fondo, de los Préstamos, o de sus vencimientos,
1a modificacién de las condiciones afectara al
Fondo.

8. BANCO PASTOR en su condicién de Cedente
de 1los Derechos de Crédito tendrd derecho a
percibir del Deudor las comisiones, incluidas las
comisiones por amortizacidén o cancelacidn
anticipada y cualquier otro derecho que no sea
susceptible de integrar la deuda reclamada al
Deudor en caso de impago de los Préstamos.---——----

7.1 Apoderamiento Irrevocable

BANCO PASTOR, S.A. otorga en este acto un
poder irrevocable, tan amplio y bastante como sea
necesario en Derecho para que la Sociedad Gestora,

actuando en nombre vy representacién de BANCO
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PASTOR, pueda requerir notarialmente al Deudor de
Cualquiera de los Préstamos el pago de su deuda.~--
8. DECLARACIONES Y GARANTIAS DE BANCO PASTOR

COMO ENTIDAD CEDENTE. ~==—=m o me oo

El Cedente, como titular de los Préstamos,
declarard y garantizara al Fondo y a la Sociedad
Gestora en la Escritura de Constitucién en relacién
con el propio Cedente y con los Derechos de Crédito
Iniciales y en cada Fecha de Compra en relacién con
el propio Cedente y con los Derechos de Crédito
Adicionales que sean objeto de cesién:

8.1 Manifestaciones de la Entidad Cedente.----

Banco Pastor como Entidad Cedente titular de
los Préstamos objeto de cesidén al Fondo, declara al
Fondo y a 1la Sociedad Gestora en la presente
Escritura en relacién con 1la propia Entidad Cedente
y con los Derechos de Crédito Iniciales y declararg
en cada Fecha de Compra en relacién con la propia
Entidad Cedente y con los Derechos de Crédito

Adicionales que sean objeto de cesién en dicha
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Fecha de Compra, al momento de dichas cesiones, 1lo

1. Manifestaciones del Cedente en relaciodn
a si mismo.,-==r—==——=--—e-==c

(1)Que es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacién vigente,
se halla inscrita en el Registro Mercantil y en el
Registro de Entidades de Crédito del Banco de
Espafia.

(2)Que ni a la fecha de hoy, ni en ningun
momento desde su constitucidn, se ha encontrado en
situacién concursal, de insolvencia, ni ninguna
otra situacién que, dando lugar a responsabilidad,
pudiera conducir a la revocacién de la autorizaciodn
como entidad de crédito.

(3)Que ha obtenido todas las autorizaciones
necesarias, tanto administrativas como
corporativas, para efecfuar la cesién de 1los
Derechos de Crédito al Fondo, para comparecer
vélidamente en el otorgamiento de la Escritura de
Constitucién, los contratos relacionados <con la
constitucién del Fondo y cumplir los compromisos
asumidos.
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(4)Que dispone de cuentas auditadas,
individuales vy consolidadas, de los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2004, a 31 de
diciembre de 2005 y a 31 de diciembre de 2006, con
opinién favorable, sin salvedades, de los Auditores
en, al menos, el informe emitido respecto del
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2006, y que
ha depositado dichas cuentas anuales e informes de
audiforia en la CNMV. Adicionalmente, las cuentas
anuales e informes de auditoria emitidos respecto
de los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de
2004 y 31 de diciembre de 2005, estadn depositados
en el Registro Mercantil.

(5)Que cumple la legislacién vigente sobre
proteccién de datos.

2. Manifestaciones del Cedente en cuanto a
los Préstamos que se agrupan en el Fondo.--—---mwwe—-

(1)Que los Préstamos existen, son validos vy
ejecutables de acuerdo con la legislacién
aplicable, habiéndose observado en su otorgamiento

todas las disposiciones legales aplicables.
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(2)Que el Cedente es titular en pleno dominio

de la totalidad de los Préstamos, libre de cargas y
reclamaciones.

{(3)Que los datos relativos a los Derechos de
Crédito Iniciales que se incluyen como Anexo 5 a la
presente Escritura de Constitucidn reflejan
correctamente la situacidén de los mismos a la Fecha
de Constituciédn, tal y como estd recogida en los
ficheros informadticos de los mismos, y que dichos
datos son correctos, completos y no inducen a
error. Cualquier otra informacién adicional sobre
las caracteristicas de la cartera de Préstamos del
Cedente recogida en el Folleto o comunicada a la
Sociedad Gestora es correcta, conforme con 1la
informacién de dichos Préstamos recogida en 1los
ficheros informaticos o en la documentacidén del
Cedente y no induce a error. Asimismo, cualquier
informacién sobre los Derechos de Crédito Iniciales
que pudiera, de cualquier modo, afectar a la
estructura financiera o legal del Fondo ha sido
comunicada a la Sociedad Gestora.

(4)Que todos los Préstamos devengan intereses,

pudiendo ser tanto variables como fijos.
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(5)Que los Préstamos han sido concedidos a
personas fisicas con el objeto de financiar 1la
compra de mercancias, bienes o servicios, no siendo
ninguno de ellos objeto de una financiacién previa
por Banco Pastor.

(6)Que los Préstamos han sido concedidos segun
criterios de mercado.

(7)Que ha seguido fielmente los criterios
contenidos en el documento titulado “Memorandum
Interno sobre Concesién de Préstamos” que se
adjunta como Anexo 6, siendo los utilizados
habitualmente por el Cedente en 1la concesidn de
Préstamos, y que dichos criterios son legales,

(8)Que los Préstamos han sido formalizados en
pélizas intervenidas por fedatario publico o
contratos privados

(9)Que todas las pdlizas intervenidas por
fedatario puUblico o contratos privados que se
refieren a los Préstamos estan debidamente
depositadas en el domicilio del ' Cedente a

disposicién de 1la Sociedad Gestora. Todos los

75

705224189




Préstamos estén claramente identificados, tanto en
soporte informatico Como por sus pbélizas
intervenidas por fedatario publico y contratos
privados y son objeto de anilisis y seguimiento por
parte del Cedente.

(10)Que las pélizas intervenidas- por fedatario
publico o contratos privados que documentan los
Préstamos no contienen cldusulas que impidan su
cesidén o en las que se exija alguna autorizacidén o
comunicacién para llevar a cabo la cesidn del
Préstamo.

(11)Que todos los Deudores por los Préstamos
son personas fisicas de nacionalidad espafiola o
residentes en Espafia, no siendo empleados,
directivos o administradores de BANCO PASTOR.

(12)Que en la fecha de cesidn al Fondo, BANCO
PASTOR no ha tenido noticia de que cualquiera de
los Deudores haya sido declarado en concurso.

(13)Que todos los Préstamos han sido y estan
siendo administrados por el Cedente desde el
momento de su concesién o de la subrogacion a favor
de BANCO PASTOR de acuerdo con los procedimientos

habitualmente utilizados por éste en la
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administracidén de préstamos.

(14)Que no existen litigios de ningun tipo en
relacidén con los Préstamos que puedan perjudicar la
validez de los mismos o que puedan dar lugar a la
aplicacién del articulo 1.535 del Cédigo Civil.

(15)Que ninguno de los Préstamos tendra, en la
Fecha de Constitucidén, pagos pendientes por un
plazo superior a 30 dias.

(l6)Que, en 1la concesidén de los Préstamos,
BANCO PASTOR ha seguido fielmente los criterios de
concesidn de crédito vigentes en cada momento que
les fuera de aplicacién.

(17YQue el Cedente, no tiene conocimiento de
que los Deudores sean titulares de ningun derecho
de crédito frente al Cedente por el que tenga
derecho a ejercitar la compensacidén de tal forma
que pudieran verse afectados negativamente 1los
derechos atribuidos al Fondo por la cesidén de los
Préstamos.

(18)Que no le consta que alguno de 1los

Deudores pueda oponer al Cedente excepcidn alguna
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al pago de cualquier cantidad referida a los

Préstamos.

(19)Que el Cedente no ha recibido, en la Fecha
de Constitucidn, ninguna notificacién de
amortizacidén anticipada de los Préstamos.

(20)Que el Préstamo no-ha vencido antes de la
fecha de cesidén al Fondo, ni su vencimiento final
coincide con ésta.

(21)Que no le consta que alguna persona tenga
un derecho preferente sobre el Fondo, en cuanto
titular de los Préstamos, salvo los derechos
preferentes legales.

(22)Que, en la Fecha de Constitucién, el Saldo
Nominal Pendiente de Vencimiento de cada uno de los
Préstamos se encuentre entre 300 y 80.000 euros,
ambos incluido,

{23) Que la Ultima fecha de amortizacién
regular de los Préstamos cedidos en la Fecha de
Constitucidn es el 31 de diciembre de 2016.

| (24YQue la informacidén sobre los Préstamos
contenida en el Folleto, es exacta y se ajusta
fielmente a la realidad.

(25)Que todos los Préstamos estdn denominados
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en euros, y son pagaderos exclusivamente en euros y
no contemplan clausulas que permitan el
diferimiento en el pago periédico ni de intereses
ni de principal.

(26)Que las obligaciones de pago de todos los
Préstamos se satisfacen mediante domiciliacién en
una cuenta bancaria siendo la periodicidad de las
cuotas de intereses y de amortizacioén mensual,
siendo el sistema de amortizacién francés o cuotas
constantes,

(27)Que, en la Fecha de Constitucién del
Fondo, cada uno de los Préstamos ha tenido al menos
el vencimiento de una (1) cuota que no estuviera
impagada, estando dispuesto, en todos ellos, la
totalidad del capital.

(28)Que los Préstamos no son operaciones de
arrendamiento financiero.

(29) Los Préstamos no tienen garantias
especiales, si bien, alguno de los Préstamos
disponen, adicionalmente, de garantia prendaria.

(30)Que los Préstamos no se encuentran en
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periodo de carencia de principal y/o intereses.----

9. Sustitucién de los activos titulizados.----

En el supuesto excepcional de que, con
posterioridad a la Fecha de Constitucidén, y no
obstante las declaraciones formuladas por el
Cedente 'y la diligencia por éste observada para -
asegurar su veracidad, se detectara, durante la
vida del Fondo, gue alguno de los Préstamos, no se
ajustaba a las declaraciones formuladas en el
apartado 2.2.8 del Médulo Adicional y estipulacién
8 de la presente escritura y en relacién a los
Derechos de Crédito Adicionales lo establecido en
el apartado 2.2.2.2 del Médulo Adicional y 5.4 de
la presente Escritura, el Cedente se obliga:

(A) A sustituir el correspondiente Préstamo
por otro de caracteristicas financieras similares,
en cuanto a importe, plazo residual, tipo de
interés, caracteristicas del deudor y garantias,
que sea aceptado  por la ' Sociedad Gestora,
comunicado a las Agencias de Calificacién.

Las cantidades devengadas y no pagadas del
Préstamo que corresponda sustituir, deberéan ser

abonadas al Fondo por el Cedente, en su calidad de
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Administrador, en el momento en gue se produzca la
~ sustitucién de dicho Préstamo.

En todo caso, al sustituir‘algﬁn Préstamo, el
Cedente deberé acreditar que el Préstamo
sustitutivo se ajusta a las declaraciones

contenidas en el apartado 2.2.8 del presente Médulo

Adicional y estipulacién 8 de la presente Escritura
y en relacién a los Derechos de Crédito
Adicionales, lo establecido en el apartado 2.2.2.2.
del presente Mdédulo Adicional Yy 5.4 de la presente
Escritura.

El Cedente, tan pronto como tenga conocimiento
de que alguno de los Préstamos, no se ajusta a las
mencionadas declaraciones, deberd ponerlo en
conocimiento de la Sociedad Gestdra e indicarle los
préstamos que vayan a sustituir a los afectados.

El Cedente se compromete a formalizar la
sustitucién de los Préstamos en acta notarial y en
la forma y plazo que establezca la Sociedad
Gestora, y a proporcionar la informacién sobre los

mismos que considere necesaria la Sociedad Gestora.
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La sustitucién se comunicarad a las Agencias de
Calificacién y una copia del acta notarial sera
remitida a la CNMV.

(B) Subsidiariamente a la obligacidén asumida
en el punto (A) anterior y para aquellos supuestos
en los que la sustitucién regulada en el mismo no
fuera posible porque los préstamos disponibles
resultaran ser no homogéneos con la cartera
titulizada en razén de su importe, su plazo
residual, su tipo de interés, las caracteristicas
del deudor y las garantias, el Cedente se
compromete a la amortizacién anticipada del
Préstamo afectado, mediante la devolucidn, en
efectivo, tanto del capital pendiente del
correspondiente Préstamo y de los intereses
devengados y no pagados hasta la fecha, como de
cualquier otra cantidad que respecto al Préstamo
corresponda al Fondo, méaiante su ingreso al Fondo.
La Sociedad Gesﬁora, destinard los importes
recibidos en concepto de amortizacién anticipada de
los Préstamos afectados por el supuesto
anteriormente mencionado, a la adquisicidén de

Derechos de Crédito Adicionales durante el Periodo

82

L4



Yt AR
PAPEL EXGL1J! hﬂl\ DocUl QTARIALES
3

R
TIMBRE
<DEL .ESTADO

7L5224185

01/2007

de Compra y, una vez finalizado el Periodo de
Compara, a la amortizacién de los Bonos en la Fecha
de Pago siguiente, con sujecidén al Orden de
Prelacién de Pagos descrito en el apartado 3.4.6.2
del Mddulo Adicional y 20.2 de 1la presente
Escritura.'

En particular, la modificacién por el Cedente,

durante 1la vigencia de los Préstamos, de las
condiciones de éstos sin sujecién a los limites
establecidos en la legislacién especial aplicable y
a los términos pactados entre el Fondo y el Cedente
en la presente Escritura y en el Folleto, en el
apartado 3.7.1 del Médulo Adicional y 10 de 1la
presente Escritura vy, por tanto, absolutamente
excepcional, supondria un incumplimiento unilateral
por parte del Cedente de sus obligaciones que no
debe ser soportado por el Fondo. Ante dicho
incumplimiento, el Fondo, a través de la Sociedad
Gestora, podré (i) exigir la correspondiente
indemnizacién por dafos Yy perjuicios e (ii) instar

la sustitucién o reembolso de los Préstamos
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afectados, de conformidad con lo dispuesto en las
letras (A) y (B) anteriores, no suponiendo ello que
el Cedente garantice el buen fin de la operacidn,
sino la necesaria reparacién de los efectos
producidos por el incumplimiento de sus
obligaciones, de conformidad con el articulo 1.124
del Cédigo Civil. Los gastos que lés actuaciones
para remediar el incumplimiento del Cedente
originen, deben ser soportados por éste, sin poder
repercutirse al Fondo. La Sociedad Gestora
comunicarad de forma inmediata a la CNMV cada una de
las sustituciones o amortizaciones de préstamos
consecuencia de los incumplimientos del Cedente.---

Seccién III: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
DERECHOS DE CREDITO. =~--———-==--—-eema-————o-—————-

10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE  LOS

De conformidad con lo establecido en el
articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982, y en el
apartado 2.b) del articulo 2 del Real Decreto
926/1998, el Cedente se comprometera, en la
Escritura de Constitucién del Fondo, a conservar la

custodia vy administracién de los Préstamos que
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sirven de cobertura a los Derechos de Crédito por
el cedidos, quedando obligado a realizar cuantos
actos sean necesarios para la efectividad y buen
fin de dichos Préstamos.

. Seran por cuenta del Cedente todos aguellos

impuestos, directos o indirectos, tasas o gastos
que se devenguen o en que incurra el Cedente o que
venga obligado a repercutir el mismo con motivo del
desarrollo por éste de los servicios de
administracién de los Préstamos sin perjuicio de su
derecho a que los mismos les sean reembolsados en
5u caso, por los Deudores o por el Fondo.

El Cedente percibird una remuneracién acordada
entre éste y la Sociedad Gestora por sus labores de
administracidén de los Préstamos. Dicha comisién se
devengara trimestralmente en cada Fecha de Pago
igual al 0,01% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de los Préstamos en la Fecha de Pago inmediatamente
anterior.

10.1.Compromisos generales del Cedente como

administrador de los Préstamos.
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En general, el Cedente, respecto a los

Préstamos que administre, se compromete frente a la

Sociedad Gestora y al Fondo:

(i) A realizar cuantos actos sean necesarios para
la efectividad y buen fin de los Préstamos, ya
sea.en”via judicial o extrajudicial, en las
condiciones establecidas en el siguiente
apartado.

(ii) A realizar cuantos actos sean necesarios para
mantener o] ejecutar las garantias y
obligaciones que se deriven de los Préstamos.

(iii)A tener en cuenta los intereses de los
titulares de los Bonos emitidos por el Fondo
en sus relaciones con los Deudores y en el
ejercicio de cualquier facultad discrecional
derivada del desarrollo de los servicios
establecidos en la presente Escritura. y en el
Folleto.

(iv) A cumplir todas las instrucciones razonables
de la Sociedad Gestora, dadas de conformidad
con lo previsto en la presente Escritura y en
el Folleto.

(v) A realizar cuantos actos sean necesarios para
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solicitar y mantener en pleno vigor las

licencias, aprobaciones, autorizaciones Y

consentimientos gque puedan ser necesarios o

convenientes en relacidén con el desarrollo de

los servicios establecido en 1la presente

Escritura de Constitucidén y en el Folleto.

(vi) A disponer de equipos y personal suficientes
para cumplir todas sus obligaciones.

El Cedente, como Administrador de los
Préstamos, no serd responsable de las deudas de la
Sociedad Gestora o del Fondo, en relacidén con los
Bonos, o de las obligaciones de cualquier Deudor.
El Administrador renuncia en cualquier caso a los
privilegios y facultades que la Ley le confiere en
su condicidén de gestor de cobros del Fondo y de
Administrador de los Préstamos y, en particular, a
los que disponen los articulos 1730 y 1780 del
Coédigo Civil y 276 del Céddigo de Comercio.

En concreto, el Cedente, como Administrador de
los Préstamos, no ser& responsable de ninguna

pérdida, responsabilidad, reclamacién o gasto
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sufrido o incurrido por la Sociedad Gestora o por

el Fondo como resultado del desarrollo por el
Cedente de los servicios establecidos en virtud de
la presente Escritura de Constitucién vy del
Folleto, excepto cuando dicha pérdida,
responsabilidad, reclamacién, gasto o dafio se sufra
0 1incurra como resultado de wuna negligencia o
incumplimiento del Cedente, respecto de los
Derechos de Crédito que administre, o de cualquier
incumplimiento por éste de sus obligaciones en
virtud de presente Escritura y el Folleto, estando
en dichos casos el Cedente obligado a indemnizar al
Fondo o a la Sociedad Gestora por 1los dafios vy
perjuicios sufridos (y justificados por la Sociedad
Gestora) como consecuencia de dicha negligencia o
incumplimiento.

En cualquier caso, el Fondo, a travéslde la
Sociedad Gestora tendrd las acciones legéles que le
correspondan contra el Cedente en el caso de
incumplimiento de sus obligaciones al amparo de los
contratos suscritos con la Sociedad Gestora.

10.2. Servicios de Administracién de los
Préstamos
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A) Custodia y gestidn de cobro

En la administracién de los Préstamos, el
Cedente dedicara el mismo tiempo y atencién a los
mismos vy ejeréeré el mismo nivel de pericia,
cuidado y diligencia en la administracién de estos,
que el gue dedicaria y ejerceria en la
administracién de préstamos que no hubieran sido
cedidos y, en cualquier caso, ejercitard un nivel
razonable de pericia, cuidado y diligencia en la
prestacidén de los servicios.

El Cedente, respecto de los Préstamos gue
administre, estar& autorizado para modificar sujeto
a los criterios para la administracién de 1los
mismos que se contienen en el "Memordndum Interno
sobre Concesién de Préstamos” anexo a la presente
Escritura como Anexo 6, siempre que dichas
modificaciones no supongan un deterioro en la
administracién de los Préstamos y se notifiquen a
la Sociedad Gestora y no se perjudique, en modo
alguno, la calificacién otorgada a los Bonos por

las Agencias de Calificacién vy adicionalmente,

89

7L5224182




siempre que esté sujeto a los limites de
negociacién incluidos en los puntos F), G) y H) del
presente apartado.

En concreto el Cedente, respecto de 1los
Préstamos que administre, mantendrd todas las
escrituras, documentos y archivos relativos a los
mismos, y a cualquier otro derecho accesorio a los
Préstamos asi como cuantos documentos sean
relevantes en relacién con los mismos, bajo
custodia segura, y no abandonard la posesién,
custodia o control de los mismos, si no media el
previo consentimiento escrito de la Sociedad
Gestora, en nombre del Fondo, a no ser que sea (i)
en favor de un subcontratista o delegado nombrado
siempre que ello esté permitido por la normativa
vigente; o (ii) para permitir al Cedente, como
Administrador de los Préstamos emprender
procedimientos para la éjecucién de un Préstamo.

El Cedente, cComo Administrador de los
Préstamos, seguird cobrando todas las cantidades
debidas y pagaderas en virtud de los Préstamos o de
cualquier derecho accesorio a los mismos ¥y

realizard sus mejores esfuerzos para asegurar Jue
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todos los pagos a realizar por los Deudores o por
otras personas, en virtud de los Préstamos o de
cualquier otro derecho accesorio a los mismos sean
cobrados, de acuerdo con los términos y condiciones
de dichos Préstamos, en las fechas
correspondientes.

El Cedente procederda a comunicar a la Sociedad
Gestora, dentro de 1los cinco (5) primeros Dias
Habiles de cada mes, la cantidad que, segun sus
registros, le corresponde al Fondo en relacién al
Periodo de Cobro inmediatamente anterior.

En el supuesto de que existieran discrepancias
entre el Cedente y la Sociedad Gestora en cuanto al
importe que corresponda al Fondo en cada Fecha de
Cobro, ambas partes trataridn de solucionar dichas
discrepancias, sin perjuicio de que, en el supuesto
de no obtenerse ningdn acuerdo al respecto antes de
la Fecha de Cdlculo, se efectuard por el Cedente
entrega provisional al Fondo de la cantidad que
establezca la Sociedad Gestora, suficientemente

acreditada al Cedente, sin perjuicio de acordar
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posteriormente ajustes en dicha cantidad.
Informacidén
El Cedente, respecto a los Préstamos que
administre, deberd comunicar a la Sociedad Gestora
toda la informacidén que sea reguerida por la
normativa vigente y ademds la informacidn que se
establece en el Anexo 8 y en los plazos que en

dicho Anexo 8 se  establecen, manteniendo en sus

archivos evidencia de las correspondientes
comunicaciones.
B) Acciones contra los deudores

El Administrador ejercitard 1las acciones
correspondientes contra los Deudores que incumplan
sus obligaciones de pago derivadas de los Préstamos
y, en su caso, contra los fiadores. Dicha accidn
deberé ejercitarse por los tramites del
procedimiento judicial que corresponda,lya sea el
procedimiento. declarativo, el ejecutivo o incluso
el procedimiento monitorio.

A los efectos anteriores y en relacidén con los
Préstamos formalizados en pébliza intervénida por
fedatario publico o escritura, a los efectos de lo

previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la Ley
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de Enjuiciamiento Civil, asi como para el supuesto
que fuese necesario, la Sociedad Gestora en otorga

un poder tan amplio y bastante como sea requerido

en Derecho a favor de BANCO PASTOR para que éste,

-a 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 de ésta, o bien en
nombre propio pero por cuenta de la Sociedad
Gestora como representante legal del Fondo,

requerir por cualquier medio judicial o

o

extrajudicial al deudor de cualquiera de los
Préstamos y, en su caso, a los fiadores, el pago de
su deuda y ejercitar la accién judicial contra los
mismos, ademds de otras facultades requeridas para
el ejercicio de sus funciones como Administrador.
Estas facultades podran ampliarse y modificarse
mediante otra escritura en el caso de que fuere
necesario,

El Administrador, con caracter general, debera

iniciar el procedimiento judicial que corresponda
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si, 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 o el
Administrador, y éste con el consentimiento de la
Sociedad Gestora, no lograra un compromiso de pago
satisfactorio para los intereses del Fondo. A
efectos de agilizar los procedimientos de
reclamacién, la Sociedad Gestora podré otorgar
autorizaciones de forma general a favor del
Administrador, en los términos y con los limites
que considere oportunos.

Si hubieran trascurrido més de sels (6) meses
desde el impago mé&s antiguo sin gque el Deudor
reanudase los pagos o) sin acuerdo de
reestructuracién de la deuda, y el Administrador
demorara la presentacién de la demanda que
corresponda en cada caso sin motivo suficiente que
lo justificara, la Sociedad Gestora, en
representacién del Fondo, procederd directamente al
inicio del procedimiento judicial correspondiente
para la reclamacidn total de la deuda. Asimismo, en
caso de paralizacién del procedimiento seguido por

el Administrador sin motivo suficiente que lo
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justificara, la Sociedad Gestora, en representacién
del Fondo, podrd, en su caso, asumir la posicién de
aquel y continuar con el procedimiento judicial,
mediante la notificacién al correspondiente Deudor
Y, en-su caso, a los fiadores.

A estos efectos, BANCO PASTOR en la
estipulacidén 7.1. de la presente Escritura faculta
a la Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,
pueda notificar 1la cesidén a los Deudores de
cualquiera de los Préstamos y, en su caso, a los
fiadores, en el momento que lo estime oportuno.

Adicionalmente, el Administrador facilitard a
la Sociedad Gestora toda la documentacidén que ésta
le pueda solicitar en relacién con los Préstamos vy,
en especial, la documentacidén precisa para el
inicio, en su caso, por la Sociedad Gestora de
acciones judiciales.

C) Actuaciones contra el Cedente

La Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta del Fondo, tendrad accidén ejecutiva contra el

Cedente para la efectividad de los vencimientos de
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los Préstamos por principal e intereses, cuando el

incumplimiento de la obligacidén de pago por dichos
conceptos no sea consecuencia de la falta de pago
de los Deudores.

Asimismo, en el supuesto de que el Cedente no
cumpliera las obligaciones descritas en el apartado
anterior, el Fondo, a través de la Sociedad
Gestora, dispondrd de acciédn declarativa frente al
Cedente por el incumplimiento de las «citadas
obligaciones en relacidén con los Préstamos, todo
ello de conformidad con los trédmites previstos para
dicho proceso en la Ley de Enjuiciamiento Civil.

Extinguidos los Derechos de Crédito, el Fondo,
a través de su Sociedad Gestora, conservara acciédn
contra el Cedente hasta el cumplimiento de sus
obligaciones.

D) Subcontratacidn

El Cedente, respecto de los Préstamos que
administre, estard facultado para subcontratar o
delegar, en terceras personas de reconocida
solvencia y capacidad, la realizacién de las
funciones sefialadas en el apartado 3.7.1.1 del

Mébdule Adicional y 10.1 de la presente Escritura,
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( siempre que (i) sea legalmente posible, (ii)
previamente se comunique a la CNMV y, en su caso,

se hayan obtenido las autorizaciones pertinentes,

(1ii) medie el consentimiento previo por escrito de

la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, y siempre

que (iv) dicho subcontratista o delegado hava
renunciado a ejercitar cualquier accidn en demanda
de responsabilidad contra el Fondo, asi como para
extinguir dichos subcontratos y/o delegaciones.

En cualquier caso ni la Sociedad Gestora, ni
el Fondo, asumiran responsabilidad adicional alguna
distinta a la asumida en virtud de lo aqui
descrito, con respecto a costes o gastos pagaderos
© incurridos con motivo de la subcontratacidén o
delegacidén o que se deriven de la terminacidn de
cualquier contrato al respecto.

No obstante cualquier subcontrato o]
delegacién, el Cedente no quedara exonerado ni
liberado mediante tal subcontrato o delegacién de
ninguna de las responsabilidades asumidas en virtud

de la presente Escritura y del Folleto.
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E) Sustitucidn del Cedente como

administrador de los Préstamos

En caso de que la Sociedad Gestora constate el
incumplimiento, por parte del Cedente, COmo
Administrador de los Préstamos, de las obligaciones
establecidas en este apartado, © el acaecimiento de
hechos que supongan un perjuicio o riesgo grave
para la estructura financiera del Fondo o para los
derechos e intereses de los titulares de los Bonos,
la Sociedad Gestora podra, siempre gue esté
permitido por la normativa vigente, (i) sustituir
al Cedente como Administrador de los Derechos de
Crédito o (ii) requerir al Cedente para que
subcontrate o delegue la realizacién de dichas
obligaciones a la persona que, a juicio de la
Sociedad Gestora, tenga la capacidad técnica
adecuada para la realizacidén de dichas funciones.
La Sociedad Gestora tendra en cuenta las propuestas
que el Cedente le haga sobre la designacidén de su
sustituto. E1 Cedente estard obligado a efectuar
dicha subcontratacién o delegacidn.

Asimismo, si se adoptara una decisidén

corporativa, normativa o] judicial para la
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liquidacidn, disolucidén o intervencidén del Cedente,
o en el supuesto de que se produzca la intervencidn
administrativa por parte del Banco de Espafda, o el
Cedente solicitara ser declarado en situacidén legal
de concurso, o se admitiera a tramite la solicitud
presentada por un tercero, la Sociedad Gestora
podréd sustituir al Cedente como Administrador de
los Préstamos, siempre que ello esté permitido al
amparo de la legislacidén aplicable.

En el supuesto de que la legislacién aplicable
asi lo permita, el nuevo administrador de los
Préstamos serd, en su caso, designado por la
Sociedad Gestora, una vez consultadas las
autoridades administrativas competentes, de forma
que no se perjudique la calificacidén otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacidén, siendo
dicha designacidén comunicada a éstas y a la CNMV.
La Sociedad Gestora podrd acordar con el nuevo
administrador la cuantia a percibir, con cargo al
Fondo, que estime oportuna. Dicho importe, que seré

soportado por la contraparte del Contrato de
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Permuta Financiera de Intereses en virtud de 1lo
establecido en éste, tendrd la consideracidn de
gasto extraordinario y se abonaréd conforme al Orden
de Prelacidén de Pagos descrito en la estipulacién
20.2 de la presente Escritura.

En casoc de que la legislacidn aplicable asi lo
permita, el Cedente podrd solicitar la sustitucidn
en la administracidén de los Préstamos, siendo de
cuenta de éste la totalidad de los gastos que dicha
sustitucidn conlleve. La Sociedad Gestora
autorizara dicha sustitucidén siempre y cuando el
Cedente haya encontrade una entidad que la
sustituya en la funcidén de administracidén y no se
vea perjudicada la calificacidén otorgada a 1los
Bonos por las Agencias de Calificacidén, siendo
dicha sustitucidén comunicada a éstas y a la CNMV.

En caso de sustitucién, el Cedente pondra a
disposicién del nuevo administrador los documentos
necesarios para que éste desarrolle las actividades
gue le correspondan.

F) Modificaciones en los Préstamos

El Cedente, Como Administrador de los

Préstamos, quedara, desde la Fecha de Constituciédn
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del Fondo, autorizado, respecto a dichos Préstamos,
siempre que no se perjudique en forma alguna la
calificacién otorgada a los Bonos, no afecte
negativamente a los pagos a realizar al Fondo y se
comunique a la Sociedad Gestora y por ésta a las
Agencias de Calificacién, para:

(1) Permitir subrogaciones en los contratos
de los Preéstamos, exclusivamente en los supuestos
en que las caracteristicas del nuevo deudor sean
similares a las del antiguo deudor y las mismas se
ajusten a los criterios contenidos en el
“Memorandum Interno sobre Concesién de Préstamos”
del Cedente.

(ii) Acordar con los Deudores modificaciones
en los tipos de interés y vencimiento final de los
Préstamos, en la forma establecida en los puntos G)
y H) siguientes,

G) Modificaciones de los tipos de interés:

De acuerdo <con lo previsto tanto en la
presente Escritura como en el Folleto, el Cedente

podra acordar la modificacién del interés de algun
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Préstamo, unicamente cuando dicha modificacidén se

realice en condiciones de mercado. En el supuesto
de modificacién del interés de algln Préstamo,
seguiran correspondiendo al Fondo la totalidad de
los intereses ordinarios devengados por.el mismo.

H) Modificaciones del vencimiento final de

los Préstamos

De acuerdo con lo previsto en 1la presente
Escritura y en el Folleto, el Cedente podra
modificar la fecha final de vencimiento de los
Préstamos, siempre y cuando se cumplan las
siguientes condiciones:

(i) Que, en todo caso, se mantenga © se aumente la
frecuencia de las cuotas de amortizacidn del
principal del Préstamo, manteniendo el mismo
sistema de amortizacidn.

(i) Que la nueva fecha de vencimiento final del
préstamo sea como méaximo el 31 de diciembre de
2018.

(ili)Que el Préstamo cuyo plazo se estd modificando
no haya tenido retraso en el pago en las cuotas
vencidas durante los Ultimos 6 meses anteriores

al momento de la modificacién del plazo, y el
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( Préstamo se encuentre al corriente de pago.
(tv)Que los gastos que se deriven de la modificacién
de los Préstamos sean a cargo del Cedente o del }
Deudor y en ninglin caso sean asumidos por el

. Fondo.

N (V) Que el importe a que ascienda la suma de Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Préstamos
sobre los que se produzca una extensién del
plazo de vencimiento no podrd superar el 10% del
Saldo Nominal Pendiente de Cobro en el momento

A de la cesidén de los Préstamos agrupados en el

Fondo.

(vi)En ninguin caso el Cedente, como Administrador de
los Préstamos podréd decidir, sin que medie
solicitud del deudor, la modificacién del plazo
de vencimiento de un Préstamo. El1 Administrador
deberd actuar en relacidén con dicha modificacién
teniendo siempre presentes los intereses del
Fondo.

La Sociedad Gestora, en representacién del

Fondo, podrd en cualquier momento, a lo largo de la
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vida del Fondo, cancelar o dejar en suspenso la

habilitacién para la modificacidén del plazo de
vencimiento o del interés por parte del Cedente.

En los supuestos anteriores, la modificacién
del Préstamo no provocard que éste no se ajuste a
las declaraciones y garantias recogidas en - el
apartado 2.2.8 del Mdédulo Adicional y estipulacién
8 de la presente Escritura.

En caso de llegar a producirse la
renegociacién del @ tipo de interés de algun
Préstamo, o de su vencimiento final, se procedera
por parte del Cedente, actuando como Administrador
de los Préstamos, a la comunicacién inmediata a la
Sociedad Gestora de las condiciones resultantes de
dicha renegociacidn.

Seccién IV: EMISION DE LOS BONOS DE
TITULIZACION. ————-——mm oo e e "

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

11. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS

11.1 Importe de la emisién.-—w=-——-—mmeo———_

El importe total de la emisién de Bonos
asciende a trescientos millones de euros
(300.000.000 €). La emisién estard constituida por
tres mil (3.000) Bonos, de cien mil euros (100.000
€) de valor nominal cada uno, representados
mediante anotaciones en cuenta, conforme a lo
dispuesto en el Real Decreto 116/1992, de 14 de
febrero, de representacién de valores por medio de
anotaciones en cuenta y compensacién y liquidacién
de operaciones bursatiles.

Los bonos de titulizacién de activos son
valores emitidos por fondos de titulizacién de
activos que representan una deuda para su emisor,
devengan intereses y s0n reembolsables por

amortizacidén anticipada o a vencimiento. Los Bonos
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gozan de naturaleza juridica de valores de renta

fija con rendimiento explicito, homogéneos,

estandarizados y, por consiguiente, susceptibles de

negociacién en mercados de valores organizados.
quedando sujetos al régimen previsto por la Ley

24/1988 y normativa de desarrollo.

Los Bonos se agrupardn en 3 Series (A, B y C),
de la siguiente forma:

a) Serie A por importe nominal total de doscientos
ochenta y dos millones cien mil (282.100.000)
euros, integrada por dos mil ochocientos
veintian (2.821) Bonos de cien mil  (100.000)
euros de valor nominal unitario, representados
mediante anotaciones en cuenta (indistintamente,
la “Serie A” o los “Bonos de la Serie A”).

b) Serie B por importe nominal total de siete
millones trescientos mil (7.300.000) euros;
integrada por setenta y tres (73) Bonos de cien
mil (100.000) euros de valor nominal unitario,
representados mediante anotaciones en cuenta

(indistintamente, la “Serie B” o los "“Bonos de
la Serie B”), y

c) Serie C por importe nominal total de diez
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millones seiscientos mil (10.600.000) euros,
integrada por ciento seis (106) 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”).

La tenencia o suscripcidén de Bonos de una de
las Series no implica la tenencia o suscripcidén de
Bonos de las otras Series.

.Los Bonos de la Serie C se encuentran
postergados en el pago de intereses y de reembolso
de principal a los Bonos de la Series A y B. Los
Bonos de la Serie B se encuentran postergados en el
pago de intereses y de reeﬁbolso de principal a los
Bonos de las Series A. Todo ello de conformidad con
el Orden de Prelacién de Pagos o el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién.

11.3 Forma de representacién.--------—-—-cc----

Los Bonos se representaran exclusivamente por
medio de anotaciones en cuenta, surtiendo la

presente Escritura los efectos previstos en el
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articulo 6 de la Ley del Mercado de Valores, de

acuerdo con lo dispuesto en el articulo 5.9 de la
Ley 19/1992, vy con sujecidén a lo establecido en la
Estipulacidén 13 de esta Escritura.-—--————-—-——-————--

11.4 Tipo de interés nominal y disposiciones
relativas al pago de los intereses.--—=-rm-cccwamcnc.

11.4.1 Interés de los Bonos

Todos los Bonos emitidos devengaran, desde la
Fecha de Desembolso hasta el total vencimiento de
los mismos, un tipo de interés nominal anual
variable trimestralmente. Dicho interés se pagara
por trimestres vencidos en cada Fecha de Pago sobre
el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de cada Bono.

Los pagos de intereses de los Bonos se
realizaran, con relacién al resto de pagos del
Fondo, segin el Orden de Prelacidén de Pagos
descrito en la estipulacién 20.2 de la pgesente
Escritura.

A efectos del devengo de los intereses, la
emisién de los Bonos se entenderd dividida en
periodos de devengo de intereses (los “Periodos de
Devengo de Intereses”) cuya duracién serd la

existente entre dos Fechas de Pago consecutivas
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(incluyendo la Fecha de Pago inicial y excluyendo
la final). Excepcionalmente, el primer Periodo de
Devengo de Intereses comenzard en la Fecha de
Desembolso (incluyendo ésta), y finalizard en la
primera Fecha de Pago (excluyendo ésta), esto es,
el 30 de julio de 2007.

El Tipo de Interés Nominal anual que devengaré
cada una de las Series de Bonos durante cada
Periodo de Devengo de Intereses sera el resultante
de sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia, tal
y como se define a continuacidn, y redondeado a la
milésima del entero mas préximo, teniendo en cuenta
que, en el supuesto de que la proximidad para el
redondeo al alza o a la baja sea idéntica, tal
redondeo se efectuard en todo caso al alza; y (ii)
el margen aplicable a cada Serie de Bonos, tal vy
como se indica a continuacién.

11.4.2 Tipo de Interés de Referencia:

El tipo de interés de referencia para la
determinacién del tipo de interés aplicable a los

Bonos de todas las Series serd el EURIBOR a 3 meses
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0, en caso necesario, su sustituto, determinado

segun se expone a continuacién.

11.4.3 Determinacién del Tipo de Interés de

Referencia de los Bonos

La determinacién del EURIBOR se ajustard a las
reglas descritas en este apartado.
En cada una de las Fechas de Determinacidn

(tal y como dicho concepto se define en este mismo

apartado), la Sociedad Gestora, con la informacidn

recibida del Agente Financiero, determinarad el Tipo
de Interés de Referencia, que seréd igual al

EURIBOR, entendido como:

(1) El tipo EURIBOR a 3 meses que resulte de la
pantalla de REUTERS, pégina EURIBOROl a las
11:00 a.m. horas (hora CET), de la Fecha de
Determinacién. “Pantalla REUTERS, pagina
EURIBOR01” es aquélla que refleja el contenido
de la pagina “EURIBORO1l” en el REUTERS MONITOR
MONEY RATES SERVICE (o cualquier otra pagina que
pueda reemplazarla en este servicio).

(ii) En ausencia de tipos segin lo sefialado en el
numero (i) anterior, se estard a la media
aritmética simple de los tipos de interés
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interbancarios de Londres para las operaciones
de depdésito no transferibles en euros a 3 meses
de vencimiento por importe equivalente al Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos en la
Fecha de Determinacién por las entidades
sefaladas a continuacién, con posterioridad vy
proximidad a las 11:00 a.m. horas (hora CET),
siendo dicho tipo de interés solicitado a estas
entidades de manera simulténea:

- Banco Santander Central Hispano (Londres)

- J.P. Morgan Chase & Co. (Londres)

- Barclays Bank (Londres)

- Confederacidén  Espafiola de Cajas de
Ahorros (Sucursal en Londres)

En el supuesto de que alguna(s) de las citadas
entidades no suministrara declaracién de
cotizaciones, serd de aplicacién el tipo que
resulte de aplicar la media aritmética simple de
los tipos declarados por las que los declaren,
siempre que lo hagan al menos dos entidades.

(i)  En ausencia de tipos segun lo sefialado en los
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apartados (i) vy (ii), se estard al Tipo de

Interés de Referencia del Periodo de Devengo de
Intereses inmediatamente anterior. En la Primera
Fecha de Determinacidén, en el supuesto de no
publicacién del Tipo de Referencia conforme a
los  apartados (i) y (ii), se tomard el
publicado, conforme al apartado (i), el udltimo
Dia Hé&bil en el gque dicho Tipo de Interés
Referencia haya sido publicado.

La Sociedad Gestora conservard 1los 1listados
del contenido de la pantalla de REUTERS, o en su
caso, las declaraciones de cotizaciones de las
entidades mencionadas en el apartado (ii) anterior,
como documentos acreditativos del tipo EURIBOR
determinado.

No obstante lo anterior, el Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo ‘de
Intereses, esto es, el comprendido entre la Fecha
de Desembolso y la Primera Fecha de Pago, sera el
gue resulte de la interpolacidén lineal entre el
Tipo EURIBOR a dos (2) meses y el tipo EURIBOR a
tres (3) meses, teniendo en cuenta el numero de

dias del primer Periodo de Devengo de Intereses. El
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calculeo del Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses se realizara

con arreglo a la siguiente férmula:

"R = E2 + ((d~-61/31))*(E3-E2)

Donde:

R = Tipo de Interés de Referencia para el
primer Periodo de Devengo de Intereses.

d = Numero de dias del primer Periodo de

Devengo de Intereses.

E2 = Tipo EURIBOR a dos (2) meses de
vencimiento.

E3 = Tipo EURIBOR a tres (3) meses de
vencimiento.

El tipo EBEURIBOR a dos (2) y tres (3) meses
para el primer Periodo de Devengo de Intereses se
determinard conforme a las reglas establecidas en
los parrafos anteriores del presente apartado sin
perjuicio de que las referencias temporales

realizadas con anterioridad pasan a ser, en
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consecuencia, de tres (3) a dos (2) o tres (3)

meses, con excepcidédn de que la regla contenida en
la primera frase del apartado (iii) anterior que no
resultard de aplicacién.

11.4.4 Fecha de Determinacidédn del Tipo de
interés de Referencia y del Tipo de Interés de los
Bonos

La fecha de determinacidén del Tipo de Interés
de Referencia para cada Periodo de Devengo de
Intereses serd el segundo (2°) Dia Habil anterior a
la Fecha de Pago (la “Fecha de Determinacién”) vy
serd de aplicacién para el siguiente Periodo de
Devengo de Intereses. Excepcionalmente, para el
primer Periodo de Devengo de Intereses el Tipo de
Referencia serd determinado el tercer (3) Dia Habil
anterior a la Fecha de Desembolso (es decir, el 26
de abril de 2007).

Una vez determinado el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos, y en la misma Fecha de
Determinacién, la Sociedad Gestora calculard vy
determinarad para cada una de las Series de Bonos el
tipo de interés aplicable al siguiente Periodo de

Devengo de Intereses.
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11.4.5. Margen a aplicar al tipo de
referencia para cada una de las Series de los Bonos
El margen que se aplicard al Tipo de Interés
de Referencia determinado como se especifica
. anteriormente, para calcular el Tipo de Interés
i Nominal que devengardn los Bonos de cada una de las
Series en cada Periodo de Devengo de Intereses,
sera cémo maximo para cada Serie de Bonos el
siguiente:
- Bonos de la Serie A: 0,18%.
. - Bonos de la Serie B: 0,35%.

- Bonos de la Serie C: 0,85%.

El margen aplicable a cada una de las Series
de Bonos, expresado en tanto por ciento, seréd
determinado de comin acuerdo por las Entidades
Directoras, como maximo, antes de las 14:00 a.m.
horas (CET) del tercer (3) Dia Hébil.anterior a la
Fecha de Desembolso (es decir, el 26 de abril de
2007). El margen definitivo de los Bonos seréa
comunicado por fax a la Sociedad Gestora, antes de

las 14:30 a.m. horas (CET) del tercer (3) Dia H&bil

115




anterior a la Fecha de Desembolso (es decir, el 26
de abril de 2007) por las Entidades Directoras. En
ausencia de dicha comunicacidén, la Sociedad Gestora

fijaréd el margen de dichas Series en:

Bonos de la Serie A: 0,13%

Bonos de la Serie B: 0,18%

Bonos de la Serie C: 0,53%

Los m&rgenes definitivos aplicables a cada una
de las Series, gue hubieran sido fijados en
ausencia de acuerdo, seradn comunicados por la
Sociedad Gestora, antes del inicio del Periodo de
Suscripcidén, a las Entidades Directoras para que lo
comuniquen a las Entidades Aseguradoras y
Colocadoras, para que éstas a su vez lo pongan en
conocimiento de los inversores interesados en la
suscripcién de los Bonos. Los margenes definitivos
aplicables se haran constar en el acta notarial de
desembolso, copia de la cual serd remitida a la
CNMV,

11.5 Férmula para el calculo de los intereses

de los Bonos.
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El calculo de 1los intereses devengados por
cada una de las Series de los Bonos, durante cada
Periodo de Devengo de Intereses, se realizard por
la Sociedad Gestora de acuerdo con la siguiente

. formula:

Il':Ni*r;*_i
360

Donde:
Ni: Saldo Nominal Pendiente de Cobro del Bono
al comienzo del Periodo de Devengo de Intereses.

Ii: Importe total de intereses devengados por
el Bono en el Periodo de Devengo de Intereses.

ri: es el Tipo de Interés Nominal del Bono en
base anual, calculado como la suma del Tipo de
Interés de Referencia del correspondiente Periodo
de Devengo de Intereses mas el margen establecido
para la correspondiente Serie.

ny: es el numero de dias del Periodo de

Devengo de Intereses,
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11.6 Mencién simple al nimero de orden que en

la prelacién de pagos del Fondo ocupan los pagos de

intereses de los Bonos: ---—-~r------smro—————ooo——o

El pago de intereses devengados por los Bonos
de la Serie A, ocupara el tercer (3°) lugar en el
Orden de Prelacidén de Pagos establecido 1la
estipulacidén 20.2 de la presente Escritura y el
tercer (3°) lugar en el Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacién establecido en la estipulacién 20.3
de la presente Escritura.

El pago de intereses de los Bonos de la Serie
B ocuparada el cuarto (4°) 1lugar en el Orden de
Prelacién de Pagos establecido en la estipulacién
20.2 de la presente Escritura, salvo que se cumplan
las condiciones previstas en el mencionado apartado
del Mddulo Adicional para su diferimiento, en cuyo
caso ocupara el séptimo (7°) lugar en el Orden de
Prelacidén de Pagos, y el quinto (5°) lugar en el
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacidn
establecido en la estipulacién 20.3 de la presente
Escritura.

El pago de intereses de los Bonos de la Serie
C ocupara el quinto (5°) lugar en el Orden de
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Prelacién de Pagos establecido en la estipulacién
20.2 de la presente Escritura, salvo que se cumplan
las condiciones previstas en el mencionado apartado
del Mbdulo Adicional para su diferimiento, en cuyo
. : caso ocupara el octavo (8°) lugar en el Orden de

Prelacién de Pagos, y el séptimo (7°) lugar en el

Orden de Prelacidon de Pagos de Liquidacién

establecido en la estipulacién 20.3 de la presente
Escritura.-~-—-—-—-——mmemmae

11.7 Fechas de pago de 1los intereses vy
reembolso de principal. ———rw-e=meemmemm e mmne oo

Los intereses de los Bonos cualquiera que sea
la Serie a la que pertenezcan, se pagardn por
trimestres vencidos, los dias 28 de enero, 28 de
abril, 28 de julio y 28 de octubre de cada afio
hasta el total vencimiento de los Bonos (cada una
de ellas, una “Fecha de Pago”). En caso de que
alguno de dichos dias no fuese Dia Habil, los
intereses y el  principal correspondientes al
trimestre serédn pagados el siguiente Dia H&bil. La

primera Fecha de Pago tendrd lugar el 30 de julio
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de 2007.

A los efectos de la presente Escritura, se
considerardn dias hébiles (“Dias Habiles”) todos
los dias gue no sean:

Sabado;

- Domingo;
- festivo en Madrid capital; o
- Inhéabil segin el calendario TARGET (Trans

European Automated Real-Time Gross Settlement

Express Transfer System).

En caso de que en una Fecha de Pago, y a pesar
de los mecanismos establecidos para la proteccidn
de los derechos de los titulares de los Bonos, los
Recursos Disponibles del Fondo, tal y como se
definen en el apartado 3.4.6.2 y 3.4.6.3 del Mddulo
Adicional y 20.2 y 20.3 de la presente Escritura,
no fuesen suficientes para atender al pago total o
parcial de los intereses devengados por los Bonos
de cualguiera de las Series, de conformidad con el
Orden de Prelacidén de Pagos o el Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacidén, establecidos en dichos
apartados y en el supuesto de que los Recursos

Disponibles sélo fueran suficientes para atender
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parcialmente obligaciones que tengan el mismo orden
de prelacidén, la cantidad se repartird entre los
Bonos afectados, proporcionalmente al Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Bonos, y las cantidades
que los titulares de los Bonos hubiesen dejado de
percibir se abonarin en la siguiente Fecha de Pago
en gue sea posible, sin devengar intereses de
demora. Los pagos pendientes a los titulares de los
Bonos se hardn efectivos en la Fecha de Pago
siguiente (si existen Recursos Disponibles para
ello) con prelacién inmediatamente anterior a los
pagos a los titulares de los Bonos de esa misma
Serie correspondientes a dicho periocdo. El1 Fondo a
través de su Sociedad Gestora, no podra aplazar el
pago de intereses o principal de los Bonos con
posterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal del
Fondo, el 28 de enero de 2021 o, si este dia no
fuera Dia HAbil, el siguiente Dia Habil.

Las retenciones, contribuciones e impuestos
establecidos o que se establezcan en el futuro

sobre el capital, intereses o rendimientos de estos
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Bonos correrdn a cargo exclusivo de los titulares
de los mismos y su importe sera deducido, en su
caso, por la entidad que corresponda en la forma
legalmente establecida.

El procedimiento de pago se realizard a través
de BANCO PASTOR, utilizando para la distribucidn- de
los importes, a IBERCLEAR y a sus entidades
participantes.-------—--—-————————-————-

11.8 Precio de emisidn.---------—----—-----—--

Los Bonos se emiten al 100% de su valor
nominal. El precio de emisién de los Bonos de cada
una de las Series sera cien mil euros (100.000 €)
per Bono, libre de impuestos y <gastos de
suscripcidén para el suscriptor por parte del Fondo.

Los gastos e impuestos inherentes a la
Emisién de Bonos seran por cuenta del Fondo.

Los valores se emiten para ser colocados a
inversores cualificados tal y como estos se definen
en el articulo 39 del Real Decreto 1310/2005. La
suscripcidén se realizard durante el Periodo de
Suscripcidn. |

El desembolso de los Bonos se producirad el 3

de mayo de 2007 (la “Fecha de Desembolso”). —-------
122



=X

04./2007

PAPEL EXCLUSIVO PA WENTQS NOTARIALES
- ks

“TIMBRE.
DELESTADQ:
KT

GRERMIEL g Lo

11.9 Amortizacién de los Bonos.--—-——————o-n ———
11.9.1 Precio de Amortizacién.------

Los valores se amortizardn al 100% del valor

nominal, es decir, cien mil euros (100.000 €) por

11.9.2 Fecha y modalidades de Amortizacién.--

11.9.2.1 Amortizacién de los Bonos de la
Serie A, --e—-——rre e e

La amortizacidén de los Bonos de la Serie A se
realizard a prorrata entre los Bonos de la misma
Serie mediante la reduccién del importe nominal,
hasta completar el mismo, en cada Fecha de Pago por
el importe de la Cantidad Disponible para
Amortizacidén aplicada a los Bonos de la Serie A
conforme a las reglas de distribucién y aplicacién
establecidas en el apartado 4.9.2.2 del Médulo
Adicional.

La primera amortizacién parcial de los Bonos
de la Serie A tendrd lugar en la primera Fecha de
Pago del Fondo que corresponda conforme a lo

establecido en el apartado 4.9.2.2 del Mddulo
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Adicional .-———-—----

11.9.2.2 2Amortizacién de los Bonos de la
Serie B.--=---=--------m- e mmem e m e mm e ———

La amortizacidén de los Bonos de la Serie B se
realizaré a prorrata entre los Bonos de la misma
Serie, mediante la reduccidén del importe nominal,
hasta completar el mismo, en cada Fecha de Pago por
el importe de la Cantidad Disponible para
Amortizacidén aplicada a los Bonos de la Serie B
conforme a las reglas de distribucidn y aplicacidn
establecidas en el apartado 4.9.2.2 del Mddulo
Adicional.

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie B estard subordinada a los Bonos de la
Clase A, de manera tal que los Bonos de la Serie B
no comenzaradn a amortizar hasta que no estén
totalmente amortizados los Bonos de la Serie A.----

11.9.2.3 Amortizacién de 1los Bonos de la
Serie C.---cecvemmmm e m e — e m

La amortizacidén de los Bonos de la Serie C se
realizara a prorrata entre los Bonos de la misma
Serie, mediante la reduccién del importe nominal,

hasta completar el mismo, en cada Fecha de Pago por
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el importe de la Cantidad Disponible para
Amortizacidén aplicada a los Bonos de la Serie C
conforme a las reglas de distribucidén y aplicacién
establecidas en el apartado 4.9.2.2 del Médulo
Adicional.

La amortizacidén del principal de los Bonos de
la Serie C estard subordinada a los Bonos de la
Serie A y de la Serie B, de manera tal que los
Bonos de la Serie C no comenzardn a amortizar hasta
que no estén totalmente amortizados los Bonos de la
Serie A y los Bonos de la Serie B.-~---——-

11.9.3 Amortizacidén final de los Bonos.-==~---

La amortizacién final de los Bonos de la
Series A, B y C serd en la Fecha de Vencimiento
Legal del Fondo (el 28 de enero de 2021 o, si este
dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia HA&bil),
sin perjuicio de las amortizaciones parciales
previstas y de que la Sociedad Gestora, en
representacién y por cuenta del Fondo proceda a la
Amortizacidédn Anticipada de la Emisién de Bonos con

anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal del
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Fondo segun lo establecido en el apartado 4.4.3.

del Documento de Registro.--

11.9.4 Cantidad Disponible para
Amortizacién

En cada Fecha de Pago, la cantidad que se
destinard a la amortizacién de los Bonos de las
Series A, B y C, serd un importe igual a la menor
de las siguientes cantidades (“Cantidad Disponible
para Amortizacién”):

a) La diferencia positiva en esa Fecha de
Pago entre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
las Series A, B y C (previo a la amortizacidén que
se realice en esa Fecha de Pago) y el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Derechos de Crédito No
Fallidos correspondiente al udltimo dia del mes
anterior al de la Fecha de Pago; y

b) Los Recursos Disponibles en esa Fecha de
Pago, deducidos los importes correspondientes a los
conceptos indicados en los apartados (i) a (v) del
Orden de Prelacidn de Pagos.

Hasta la Fecha de Pago en la que concluya el
Periodo de Compra, es decir, el 28 de abril de

2009, salvo qgue se produzca la finalizacién
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anticipada y definitiva del Periodo de Compra, la
Cantidad Disponible para Amortizacién junto con el
saldo de la Cuenta de Principales, se destinara
integramente a la adquisicién de Derechos de
Crédito Adicionales."

11.9.5 Fechas de Cobro, Periodos de Cobro y
Fechas de Notificacién

“Fecha de Cobro del Fondo”, sefén durante los
cinco (5) primeros Dias Habiles de cada mes. En
cada una de &estas fechas se realizaridn las
transferencias del Cedente, como Administrador de
los Préstamos, a la Cuenta de Tesoreria. Las
transferencias se realizardn semanalmente en 1los
supuestos establecidos en el apartado 3.4.4.5 del
Médulo Adicional y 11.9.5.1 de 1la presente
Escritura.

“Periodo de Cobro”, significard un periodo que
coincide con el mes natural. Sobre estos periodos
se realizaradn las liquidaciones del Fondo de los
importes cobrados a los prestatarios.

Excepcionalmente el primer Periodo de Cobro sera el
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comprendido entre la Fecha de Constitucién y el

Gltimo dia del mes de abril de 2007.

“Fecha de Notificacién”, sera el segundo (2°)
Dia H&bil anterior a cada Fecha de Pago durante
toda la vigencia del Fondo. En estas fechas la
Sociedad Gestora notificara los importes a pagar en
concepto de principal e intereses a los titulares
de los Bonos emitidos, en la forma descrita en el
apartado 4.1 del Mddulo Adicional y 19 de la
presente Escritura.

“Fecha de C&Alculo”, significard el dia 20 de
cada mes, o en caso de no ser éste Dia Habil, el
Dia Habil inmediatamente anterior, fecha en que la
Sociedad Gestora calculard la cantidad que el
Cedente le tendria que haber ingresado en la Cuenta
de Tesoreria por las cantidades recibidas de los
Préstamos correspondientes al Perioao de Cobro
anterior. La primera Fecha de Calculo sera el 20 de
mayo de 2007.

11.9.5.1 Periodicidad de pagos

Como se ha indicado anteriormente, los pagos
realizados por los Deudores se ingresan

mensualmente en la Cuenta de Tesoreria durante los
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cinco (5) primeros dias Hébiles del mes, con fecha
valor del dia en que fueron recibidas dichas
cantidades por el Cedente como administrador de los
Derechos de Crédito (las “Fechas de Cobro”), o en
caso de que éste no fuera Dia Habil el
inmediatamente anterior Dia Habil y corresponderd a
los ingresos recibidos de los Derechos de Crédito
durante el Periodo de Cobro anterior, con excepcidn
del primer Periodo de Cobro que comenzard en la
Fecha de Constitucién y finalizaréd en el mes de
abril de 2007. La periodicidad de dichos ingresos
podrd disminuir en el caso de que el Cedente, como
Administrador de los Préstamos, sufriera una rebaja
de sus calificaciones asignadas por las Agencias de
Calificacién.

En el supuesto de que la calificacién otorgada
por S&P al Cedente para el riesgo a corto plazo
fuera rebajada a una calificacién inferior a A-2 a
corto plazo, o dicha calificacién fuera, por
cualquier motivo, retirada por s&p, o) la

calificacidén otorgada por Moody’s al Cedente para
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el riesgo a corto plazo fuera rebajada a una

calificacién inferior a P-1 a corto plazo, o dicha
calificacién fuera, por cualquier motivo, retirada
por Moody s, la Sociedad Gestora, mediante
comunicacidén escrita dirigida al Cedente, le
cursaréd instrucciones para que dichas cantidades
las ingrese con anterioridad al Fondo, en un plazo
maximo de siete dias o incluso en el mismo dia en
que fueron recibidas por el Cedente.

11.9.6 Amortizacidén anticipada de los Bonos

Con independencia de la obligacidén del Fondo,
a través de su Socledad Gestora, de amortizar los
Bonos de cada Serie en la Fecha de Vencimiento
Legal (el 28 de enero de 2021, o en caso de no ser
éste Dia Habil, el Dia H&bil siguiente) o de las
amortizaciones parciales en cada Fecha de Pago,
segun se establece en los apartados anteriofes, la
Sociedad Gestora estard facultada para proceder a
la liquidacién anticipada del Fondo y con ello a la
amortizacidn anticipada (la “Amortizaciédn
Anticipada”), en una Fecha de Pago, de la totalidad
de la emisidén de Bonos, de conformidad con los

Supuestos de Liquidacidén Anticipada vy con los
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requisitos que se detallan en el apartado 4.4.3 del
Documento de Registro y 3 de la presente Escritura
y con sujecién al Orden de Prelacién de Pagos de
Liguidacidén establecido en la estipulacién 20.3 de
la presente Escritura.

11.10 Mencidén simple al numero 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. ~r===mc-mmmmmm e

El pago de principal de las Series A, B y C
ocupara el sexto (6°) lugar en el Orden de
Prelacidén de Pagos establecido en la estipulacién
20 de 1la presente Escritura, que se aplicaré
conforme a las reglas establecidas en el apartado
4.9.2 de la Nota de Valores y 11.9.2 de la presente
Escritura.

En el supuesto de Liquidacidén Anticipada, los
pagos de principal de las Series A, B y C ocuparén
los lugares 4, 6 y 8 respectivamente, del Orden de
Prelacidn de Pagos de Liquidacidn establecido en la

Estipulacidén 20.3 de la presente Escritura.-------
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11.11 Agente Financiero y Entidad Depositaria.

El pago de cupones y de principal de la
emisidén de Bonos serd atendido por el BANCO PASTOR,
que dispone de la capacidad para llevar a cabo
estas funciones.

Los intereses de los Bonos de cada una de las
Series se pagaran hasta la amortizacidén final de
los mismos por Periodos de Devengo de Intereses
vencidos, en cada una de las Fechas de Pago, con
arreglo a las condiciones fijadas en el apartado
4.8 de la Nota de Valores y 11.4 de la presente
Escritura.

La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo, celebrard con el BANCO PASTOR un
contrato que regula la Cuenta de Tesoreria y la
agencia de pagos del Fondo (el “Contrato de
Servicios Financierxos”).

Las obligaciones que asumird BANCO PASTOR como
Agente Financiero en el Contrato de Servicios
Financieros son resumidamente las siguientes:

(1)En la Fecha de Desembolso, abonar a cada
una de las Entidades Aseguradoras y Cclocadoras el

importe a que ascienda la comisidén de aseguramiento
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y c¢olocacién devengada a favor de cada una de
ellas,

(ii)Realizar los pagos de intereses y
amortizacién de los Bonos, asi como el resto de
pagos del Fondo, en la correspondiente Fecha de
Pago, una vez recibidas las oportunas instrucciones
de la Sociedad Gestora.

(1ii}En cada una de las Fechas de
Determinacidén, comunicar a la Sociedad Gestora el
Tipo de Interés de Referencia que servirid de base
para el calculo del Tipo de Interés Nominal
aplicable a cada una de las Series de Bonos para
cada Periodo de Devengo de . Intereses
correspondiente.

En contraprestacién a los servicios a realizar
por el Agente Financiero, el Fondo abonard al mismo
en cada Fecha de Pago, una comisién que se regula
en el Contrato de Servicios Financieros.

Sin perjuicio de lo establecido en los
parrafos anteriores, la no confirmacién antes del

inicio del Periodo de Suscripcidn de las
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calificaciones provisionales otcrgadas a los Bonos

por las Agencias de Calificacién constituird un
supuesto de resolucidén del Contrato de Servicios
Financieros y del resto de contratos del Fondo.

La Sociedad Gestora estd facultada para
sustituir al Agente Financiero (en todas o algunas
de sus funciones de mantenimiento de la Cuenta de
Tesoreria o agencia de pagos, siempre gue ello esté
permitido por la legislacidén vigente y se obtenga,
en caso de ser necesario, la autorizacidn de las
autoridades competentes. La causa que motive la
sustitucién deberd ser incumplimiento grave de sus
obligaciones y pueda suponer un perjuicio para los
intereses de 1los titulares de los Bonos y un
descenso de las calificaciones de los Bonos
otorgadas por las Agencias de Calificacidn. La
sustitucidn se comunicard a la CNMV, a las Agencias
de Calificacidén y al Cedente.

En el supuesto de que la calificacidén del
Agente Financiero otorgada por las Agencias de
Calificacién para su riesgo a corto plazo, siendo
la calificacién actual del Agente Financiero P-1 en

el caso de Moody’s vy A-1 en el caso de S&P, fuera
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rebajada a una calificacién inferior a P-1, en el
caso de Moody’s, o de A-1l, en el caso de S&P, o
dicha calificacién fuera, por cualquier motivo,
retirada por alguna de las Agencias de
Calificacién, la Sociedad Gestora deberad poner en
practica, por cuenta del Fondo, dentro de los 30
dias siguientes a tal rebaja, para mantener las
calificaciones asignadas a cada una de las Series
por las Agencias de Calificacién y previa
comunicacién a las mismas, una de las opciones
necesarias dentro de las descritas a continuacién,
que permitan mantener un adecuado nivel de garantia
respecto a los compromisos derivados de las
funciones de, agente de pagos y mantenimiento de la
Cuenta de Tesoreria:

(i)Obtener garantias o compromisos similares
de una entidad o entidades de crédito con
calificacidén para 1la deuda a corto plazo no
inferior a P-1, otorgada por Moody’s y no inferior
a A-l, otorgada por S&P, que garantice los

compromisos asumidos por el Agente Financiero.
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(ii)Sustituir al Agente Financiero por una

entidad con calificacién para la deuda a corto
plazo no inferior a P-1, en el caso de Moody's y a
A-1, en el caso de S&P para que asuma, en las
mismas condiciones, las funciones del Agente
Financiero.

A estos efectos el Agente Financiero asumiré
el compromiso irrevocable de comunicar a la
Sociedad Gestora, en el momento en gue @ se
produzcan, a lo largo de la vida de la Emisidn de
Bonos, cualquier modificacién o retirada de sus
calificaciones a largo y a corto plazo otorgadas
por las Agencias de Calificacidn..-=--=---wmmm——————o

11.12 Obligaciones y plazos previstos para la
puesta a disposicién del publice y remisién a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores de
informacién periddica de la gsituacidén
econémico-financiera del Fondo. ~===smeermo———————-

La Sociedad Gestora, en su labor de gestidén y
administracion del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o en
los plazos que se determinan, la informacidn

descrita en la Estipulacién 19 de la presente
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Escritura y de cuanta informacién adicional le sea
razonablemente requerida. —-—--——=————— .

11.13 Legislacidén nacional bajo la cual se
crean los valores e indicacién de los érganos

. jurisdiccionales competentes en caso de litigio. --

La constitucién del Fondo y la emisién de los
Bonos se realizan de conformidad con la legislacién
espanola que resulte aplicable al Fondo y a los
mismos. En particular se emiten de conformidad con
(1) la Ley 24/1988, (ii) el Real Decreto 926/1998 vy
las disposiciones gque lo desarrollen, y la Ley
19/1992, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién,
y (iii) el Real Decreto 1310/2005, de 4 de
noviembre (el “Real Decreto 1310/2005"), por el que
se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, en
materia de admisién a negociacién en mercados
secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta
0 suscripcidén y del folleto exigible a estos
efectos, (iv) 1la Orden EHA 3537/2005, de 10 de

noviembre, por la que se desarrolla el articulo
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27.4 de la Ley 24/1988 y (iv) deméds disposiciones

legales y reglamentarias en vigor, que resulten de
aplicacién en cada momento.---—-—-—----—seeeam—————

La presente Escritura, la emisidén de Bonos vy
los contratos de operaciones para la cobertura de
riesgos financieros y la prestacién de servicios
que la Sociedad Gestora concierta por cuenta del
Fondo estén sujetos a la Ley espafiola. En todo
caso, la presente Escritura y los contratos de las
operaciones que la Sociedad Gestora concierta por
cuenta del Fondo se regirdn e interpretaréan de
acuerdo con las Leyes espanolas. =-——==————————w=~

Cualquier cuestidén, discrepancia o disputa
relativa al Fondo o a los Bonos, que pueda surgir
durante su operativa o su liquidacién, ya sea entre
los titulares de los Bonos o entre éstos y la
Sociedad Gestora, se someterd a los Tribunales y
Juzgados espafioles competentes, con renuncia a
cualquier otro fuero que pudiera corresponder a las
partes.

Los titulares de los Bonos no tendran accidn
contra la Sociedad Gestora sino por incumplimiento

de sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en
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la presente Escritura y en el Folleto y en la
normativa vigente.
12. SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS BONOS.-
12.1 Plazos de suscripcidén.,----—————;meommomeaao
El periodo de suscripcién (el “Periodo de
Suscripcidén”) comenzard el dia 26 de abril a las
16:00 p.m. horas (C.E.T.), y finalizarad el mismo
dia a las 18:00 horas (C.E.T.) . mc———mmmem o
12.2 ;Dénde y ante quién puede tramitarse la
suscripeién o adquisicién? —--—--——remmmmmm
Las solicitudes de suscripcién, para ser
tenidas en cuenta, deberdn ser efectuadas ante IXIS
CIB y BANCO PASTOR en su condicién de Entidades
Aseguradoras y Colocadoras, y con arreglo a los
procedimientos que se establecen a continuacién en
las Estipulaciones siguientes. —-———==-com——me—_
La suscripcién o tenencia de Bonos de una
Serie no implica la suscripcién o tenencia de los
Bonos de las otras Series., ———=me=eemm e
12.3 Colocacién y adjudicacién de los valores. -

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras
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procederadn libremente a la aceptacidén o no de las

solicitudes de suscripcidn recibidas, velando en
todo caso para que no se produzcan tratamientos
discriminatorios entre las solicitudes que tengan
caracteristicas similares. No obstante, las
Entidades . Aseguradoras y Colocadoras podran .dar
prioridad a las peticiones de aquellos de sus
clientes gue estimen mds apropiadas o convenientes
e incluso suscribir por cuenta propia, para si o

empresas de su grupo, Bonos de cada una de las

Cada Entidad Aseguradora y Colocadora se
compromete a suscribir en su propico nombre, al
finalizar el Periodo de Suscripcién, la cantidad de
Bonos necesaria para completar la cifra a la que
asciende su compromiso de aseguramiento segun se
determina en el Contrato de Direccién)
Aseguramiento y Colocacién de la Emisidn de Bonos.-

12.4 Pago de 1la suscripcién de los Bonos
(Fecha de Desembolso) . -—-—-=e--—c—————--- ——me——————

Los inversores a quienes hayan sido
adjudicados los Bonos, deberédn abonar a las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras, hasta las
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10:00 a.m. horas (hora CET), de la Fecha de
Desembolso, valor ese mismo dia, el precio de
emisién que corresponda por cada Bono adjudicado.
Por su parte, las Entidades Aseguradoras y
Colocadoras deberdn abonar el importe que les
corresponda en la cuenta abierta a nombre del Fondo
en el Agente Financiero, antes de las 11:00 a.m.
horas, (hora CET), de la Fecha de Desembolso, valor
ese mismo dia,

12.5 Direccién, Aseguramiento y Colocacién de
la Emisidn. ~=——-memem e

La Sociedad Gestora celebrard, con caréacter
simulténeo a la constitucién del Fondo y por cuenta
de éste, con las Entidades Directoras y las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras mencionadas en
la Estipulacién 12.2 de la presente Escritura un
contrato de direccidén, aseguramiento y colocacién
de la emisién de Bonos (el “Contrato de Direccién,
Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de
Bonos”), por el cual estas Gltimas entidades se

comprometen a conseguir, bajo su responsabilidad,
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suscriptores para los Bonos o, en caso contrario, a

suscribir los Bonos por los importes mencionados a

continuacidn,

siendo cada una de ellas responsable

de su respectivo importe asegurado:

142

Entidad

Serie A

Importe

IXIS CIB 1.411 141.100.000€
BANCO PASTOR 1.410 141.000.000€
Total 2.821 282.100.000 €

Entidad

IXIS CIB 36 3.600.000 €
BANCO PASTOR 37 3.700.000 €
Total 73 7.300.000 €

Entidad Serie C
Importe
IXIS CIB 53 5.300.000 €
BANCO PASTOR 53 5.300.000 €

L
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Total 106 10,600.000 €

Con posterioridad a la Fecha de Constitucién
del Fondo y con anterioridad a la finalizacién del
Periodo de Suscripcién, Banco Pastor y IXIS CIB,
como Entidades Directoras, podran de comin acuerdo
ceder una parte de su respectivo compromiso de
aseguramiento a nuevas entidades aseguradoras, en
Cuyo caso deberadn ponerlo en conocimiento de 1la
Sociedad Gestora que procederd a modificar 1los
importes de los compromisos previamente adquiridos
por las Entidades Directoras, Aseguradoras vy
Colocadoras resefiadas en el cuadro anterior. Las
nuevas entidades aseguradoras pasaran a ser
Entidades Asequradoras y Colocadoras con los mismos
derechos y obligaciones que las previamente
existentes mediante la adhesién expresa, plena vy
sin reserva ni condicién alguna a la totalidad de
los términos y condiciones del Contrato de
Direccién, Aseguramiento y Colocacién de la Emisién

de Bonos. La incorporacién de nuevas entidades
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aseguradoras se consignaré en el acta de

suscripcién y desembolso de los Bonos y no podra
dar lugar a incremento alguno de coste para el
Fondo, ni modificar los derechos y obligaciones que
se derivan para el Fondo de la Escritura de
Constitucién del mismo y del resto de contratos-que
le afectan, en particular del Contrato de
Direccién, Aseguramiento y Colocacidn de la Emisidn
de Bonos. En todo caso, la inclusién de nuevas
entidades aseguradoras, asi como la distribucidén de
los importes de los respectivos compromisos de
aseguramiento se comunicara a la CNMV, mediante la
entrega del acta de suscripcidn y desembolso de los
Bonos, para su puesta a disposicidn del publico,
modificidndose los importes de los respectivos
compromisos de aseguramiento reflejados en el
cuadro anterior. Cada uno de los Directores que
haya decidido ceder una parte de su compromiso de
aseguramiento remitird antes de la finalizacidn del
Periodo de Suscripcién, si existieran, las nuevas
entidades Aseguradoras y Colocadoras que sean
confirmadas como tales mediante remisidén a la

Sociedad Gestora de las correspondientes cartas de
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adhesién.
En el supuesto de que alguna Entidad

Aseguradora y Colocadora, no pusiera a disposicion

del Fondo las cantidades que 1le corresponden

conforme a lo pactado en el Contrato de Direccidn;

¢

Aseguramiento y Colocacién de la Emisidn de Bonos,
ello no afectard a las otras Entidades Aseguradoras
y Colocadoras, que unicamente vendran obligados a
cumplir sus respectivos compromisos individuales,
sin que, en consecuencia, queden obligados a asumir

la parte correspondiente a la Entidad Aseguradora y

w

Colocadora incumplidora, todo ello sin perjuicio de
las acciones que pudieran corresponder al Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, contra dicha
Entidad Aseguradora y Colocadora, y de que, en caso
de incumplimiento de obligaciones de pago respecto
al Fondo, el mismo perdera todo derecho a percibir
la comisién establecida en el Contrato de

Direccioén, Aseguramiento y Colocacién de la Emisidn

de Bonos.

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras
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asumiran las obligaciones contenidas en el Contrato
de Direccidn, Aseguramiento y Colocacién de la
Emisién de Bonos.

La c¢olocacidén de 1los Bonos se realizaré
durante el Periodo de Suscripcién. La no
confirmacién antes del inicio del Periodo de
Suscripcidén de las calificaciones provisionales
otorgadas a los Bonos por las Agencias de
Calificacién constituird un supuesto de resolucién
de la constitucién del Fondo, de la emisién de los
Bonos, del Contrato de Direccidén, Aseguramiento vy
Colocacién de la Emisién de Bonos y del resto de
contratos del Fondo.

En contraprestacién al compromiso asumido por
las Entidades Aseguradoras y Colocadoras, éstas
recibiran una comisidn de aseguramiento y
colocacidén, una estimacién de la cual se encuentra
recogida dentro de los gastos iniciales del Fondo,
en el apartado 6 de la Nota de Valores. Cada una de
las Entidades Aséguradoras y Colocadoras de los
Bonos recibirdn una comisién de aseguramiento y de
colocacién, sobre el importe nominal asegurado de

los Bonos correspondiente por cada una de las
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Series, sera como maximo el 0,05% para los Bonos de
las Series A, B y C.

Las comisiones definitivas de aseguramiento de
cada una de las Series A, B y C, expresado en tanto
por...ciento, serd determinado por comin acuerdo de-
las Entidades Directoras antes de las 14:00 a.m.
horas (hora CET) y comunicado por escrito a la
Sociedad Gestora antes de las 14:30 a.m. horas
{({hora CET) del tercer (3) Dia H&abil anterior a la
Fecha de Desembolso (es decir, el 2¢ de abril de
2007). En ausencia de acuerdo o en ausencia de la
comunicacién establecida en el plazo previsto, vy
sin perjuicio de las responsabilidades que por ello
se deriven, la Sociedad Gestora fijard la comisidn
de aseguramiento y colocacién correspondientes a la
Serie(s) de Bonos sobre la(s) que no hubiera habido
acuerdo © no se hubiese comunicado debidamente, en
un 0,04%, sobre el importe nominal de los Bonos de
la Serie correspondiente, para los Bonos de las
Series A, B y C.

Adicionalmente, las comisiones definitivas se
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haran constar en el acta notarial de desembolso,

una copia de la cual serd remitida a la CNMV-------
13. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE LOS
BONOS (RATING) .~- ==ec-—meecmmcmceeee e
13.1 Entidades calificadoras.----=---c——-————-
Con fecha 19 de abril de 2007 1los BRonos
incluidos en la presente Nota de Valores tienen
asignados por Moody’s y S&P (conjuntamente, las
“Agencias de Calificacién”), las siguientes

calificaciones provisionales:

Bonos Moody' s S&P
Bonos A Aaa AAA
Bonos B Al AR

Bonos C Baa3 BBB-

En el ANEXO 7 de esta Escritura, se recogen
las cartas de comunicacién de las calificaciones
provisionales asignadas por parte de las Agencias
de Calificacién.-----

13.2 Consideraciones sobre las calificaciones.

La calificacién de Moody’s tiene en cuenta la
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estructura de la emisidn de los Bonos, los aspectos
legales de la misma, las caracteristicas del Fondo,
la naturaleza y las caracteristicas de los
Préstamos y la regularidad y continuidad de los
flujos en la operacidn.

La calificacién de Moody’s no constituye una
evaluacién de la probabilidad de que los Deudores
realicen pagos anticipados de principal, ni de en
qué medida dichos pagos difieran de lo previsto
originalmente. La calificacién no supone en modo
alguno una calificacién del nivel de rendimiento
~actuarial.

Las calificaciones asignadas a cada una de las
Series de Bonos por Moody’s miden la pérdida
esperada antes de la Fecha de Vencimiento Legal del
Fondo. En 1la opinién 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
Legal.

Para realizar su andlisis, Moody’s ha confiado
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en las manifestaciones formuladas por las entidades
participantes en la operacidn, por sus auditores vy
abogados, y por otros expertos, acerca de la
exactitud y de lo completo de la informacidén que le
ha sido proporcionada en relacién con la
calificacidn y.con el posterior seguimiento.

La calificacidén asignada por Moody’s en la
creacidén del Fondo puede ser objeto de revisidn,
suspensidén o retirada en cualgquier momento, en
funcidén de cualquier informacidén que llegue a su
conocimiento. La calificacidén inicial, asi como
toda revisidén o suspensidén de la misma:

(1) Son formuladas por Moody’s sobre la base de
numerosas informaciones que recibe, y de las
cuales Moody’s no garantiza ni la exactitud ni
que sean completas, de manera que Moody’s no
podria en forma alguna ser considerada_
responsable de las mismas.

(ii) No constituyen, y por tanto no podrian en modo
alguno, interpretarse como una invitacién,
recomendacidén o incitacidén a los titulares de
los Bonos a proceder a cualquier tipo de

operacidn sobre los Bonos, y en particular, a
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adquirir, conservar, gravar o vender dichos

Bonos.

(iii)Tampoco refleja las condiciones de mercado ni
las posibles necesidades de ningdn inversor en
particular.

(iv) Las calificaciones asignadas por Moody’s, se
basan en la informacién proporcionada por el
emisor, y sus expertos y suslagentes, y estan
sujetas a la recepcién de los documentos
finales. Moody’s no audita, verifica ni
comprueba la veracidad, precisién o exactitud
de la citada informacién.

La calificacidén, realizada por S&P, acerca del
riesgo de crédito es una opinién de S&P acerca del
riesgo de crédito, de la capacidad del Fondo para
el cumplimiento de los pagos de intereses
puntualmente en cada Fecha de Pago prevista y el
reempolso del Principal durante la vida de la
operacién, y, en todo caso, antes de la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo.

La calificacidén de 8&P estd basada en la
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calidad de los Derechos de Crédito agrupados en el
Fondo, en la mejora crediticia disponible y en los
aspectos legales y financieros de la emisién de los
Bonos.

La calificacién de S&P no constituye una

evaluacidén del riesgo de que los Deudores realicen-

pagos anticipados o amorticen en su totalidad el
principal de los Derechos de Crédito. La
calificacién no supone en mode alguno valorar el
nivel de rendimiento recibido por los inversores.

Para realizar su andlisis, S8S&P ha confiado en
las manifestaciones formuladas por las entidades
participantes en la operacidn, por sus auditores y
abogados, y por otros expertos, acerca de la
exactitud v de lo completo de la informacidén que le
ha sido  proporcionada en relacién con la
calificacidén y con el posterior seguimiento.

La calificacidédn asignada por S&P en la
creacién del Fondo puede ser revisada, suspendida o
retirada, en funcién de cualquier informacidén que
llegue a su conocimiento, o de la no disponibilidad
de informacién, o por cualguier otra razédn.

La calificacién de S&P no constituye una
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recomendacién de adquisicién, venta o conservacidén
de los Bonos.

Estas calificaciones crediticias no
constituyen una recomendacién para comprar, vender
o) ser titular de. valores. La calificacién
crediticia puede ser revisada, suspendida o
retirada en cualquier momento por la agencia de
calificacién.

Las mencionadas calificaciones crediticias son
s6lo una estimacién y no tienen por qué evitar a
los potenciales inversores la necesidad de efectuar
Sus propios andlisis de los valores a adquirir,

La Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, se compromete a suministrar a las Agencias
de Calificacién informacién peridédica sobre 1la
situacién del Fondo y el comportamiento de los
Préstamos para que realicen el seguimiento de 1la
calificacién de los Bonos. Igualmente facilitara
dicha informacién cuando de forma razonable fuera
requerida a ello y, en cualquier caso, cuando

existiera un cambio en las condiciones del Fondo,
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en los contratos concertados por el mismo a través

de su Sociedad Gestora o en las partes interesadas.

14. MERCADO EN EL QUE SE NEGOCIARAN LOS

La Sociedad Gestora, en nombre y
representacién del Fondo, solicitaré, la admisidn a
cotizacién oficial de la presente emisidn, una vez
constituido el Fondo, en AIAF Mercado de Renta Fija
(MAIAF") para que cotice en un plazo no superior a
treinta (30) dias desde la Fecha de Desembolso.

En caso de producirse un retraso en el
cumplimiento del mencionado plazo de admisién a
cotizacién de los Bonos emitidos por el Fondo, la
Sociedad Gestora se compromete a publicar en un
medio de difusién nacional, tanto las causas que
han dado lugar a dicho retraso, como la nueva fecha
prevista para la admisién a cotizacién de los Bonos
emitidos, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad de la Sociedad Gestora si el
incumplimiento es por causas imputables a ésta.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitara la
inclusién de los Bonos en el registro contable

154

L



PAREL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

i

&)
B

S
TIM
HEL ESTADO

NG

7152241483

01/2007 »

gestionado por IBERCLEAR de forma que se efectie la
compensacioén y liquidacién de los mismos de acuerdo
con las normas de funcionamiento que respecto de

los valores admitidos a cotizacidén en el Mercado

AIAF tenga establecidas o puedan ser aprobadas en
un futuro por IBERCLEAR.

La Sociedad Gestora hace constar gque conoce
los requisitos y condiciones que se exigen para la
admisién, permanencia y exclusién de valores en
AIAF, seguin la legislacién vigente asi como los
requerimientos de sus Organos Rectores y acepta
cumplirlos.—= ——=eemmmmmmee L __

15. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS., ~—-m=cme—cme e e

15.1 Representacién Y otorgamiento de
Escritura piblica. -==c-——rmemmmmae . __

Los Bonos que se emiten con cargo al Fondo
estardn representados exclusivamente por medio de
anotaciones en cuenta, y se constituirdn como tales
en virtud de su inscripcién en el correspondiente

registro contable. A este respecto se hace constar
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que la presente Escritura surtird los efectos

previstos en el articulc 6 de la Ley del Mercado de

15.2 Designacién de la entidad encargada del
registro contable. ---—----ssersmooo—oo——o——coaeoss=

La Sociedad Gestora, por cuenta g
representacién del Fondo, designa en este acto a la
Sociedad de Gestidén de los Sistemas de Registro,
Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A.
(indistintamente “Sociedad de Sistemas” o
“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 dque respecto'de
valores admitidos a cotizacién en AIAF, y
representados mediante anotaciones en cuenta tenga
establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro
por Iberclear o AIAF. Dicha designacién serd objeto

de inscripcién en los Registros Oficiales de la

Los titulares de los Bonos seran identificados

como tales segin resulte del registro contable
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llevado por las entidades participantes en
Iberclear o cualquier otra entidad que pueda
sustituirlos.————mrm——mmmm e -

Sociedad de Gestidén de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores
S.A. (“Iberclear”), con domicilio en la Plaza de la
Lealtad n°® 1 de Madrid,  ~=-——————mommme .

15.3 Caracteristicas de los valores que se
representaran mediante anotaciones en cuenta, ----—-

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo
6 del Real Decreto 116/1992, se manifiesta que la
denominacién, numero de unidades, valor nominal y
demas caracteristicas y condiciones de la emisién
de Bonos que se representa por medio de anotaciones
en cuenta es la que se hace constar en esta seccién
de la presente Escritura. ——==-ee———mmeo e _

15.4 Depésito de copias de 1la Escritura

La Sociedad Gestora, en representacién vy por
cuenta del Fondo y de acuerdo con lo previsto en el

articulo 7 del Real Decreto 116/1992, una vez
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otorgada la presente Escritura, y antes de que se

inicie el Periodo de Suscripcién de los Bonos
depositard una copia de la presente Escritura en la
CNMV, y no méds tarde del primer Dia habil anterior
a la Fecha de Desembolso, depositard otra copia de
la presente Escritura en Iberclear a efectos de su
incorporacién en los registros previstos en los
articulos 7 y 92 de la Ley del Mercado de Valores.
Posteriormente, la Sociedad Gestora, en
representaciédn del Fondo, depositard una copia de
la presente Escritura en AIAF. La Sociedad Gestora
en nombre del Fondo, Iberclear o la entidad
afiliada en la que delegue sus funciones, y el
organismo rector de AIAF, deberan tener en todo
momento a disposicién de los titulares y del
publico en general copia de la presente Escritura,
en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 8
del Real Decreto 116/19292. -——————————————==wo-u—-——

16. REGIMEN JURIDICO DE LOS BONOS DERIVADOS DE
SU REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN
CUENTA. ————————=eomm oot demermeme——— -

La emisién de Bonos con cargo al Fondo y su

exclusiva representacidén por medio de anotaciones
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en cuenta, se regird de conformidad <con lo
dispuesto en el articulo 5.9 de la Ley 19/1992, el

Capitule II del Titulo Primero de la Ley 24/1988

del Mercado de Valores, el Real Decreto 116/1992
sobre representacién de valores por medio de
anotaciones en cuenta y compensacién y liquidacién
de operaciones bursatiles y demds disposiciones que
resulten aplicables. =~=w-—-—m—mmeme

16.1 Practica de la primera inscripciédn.------

De acuerdo con lo establecido en el articulo
11 del Real Decreto 116/1992, los Bonos
representados por medio de anotaciones en cuenta,
se constituirédn como tales en virtud de su
inscripcién en el registro contable que llevaréd
Iberclear. Una vez practicada la referida
inscripcién, los Bonos quedaran 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, -m==--commmmmmmeee -

16.2 Legitimacién registral y certificados de

1egitimac16n L e e o 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 legitimo vy, en consecuencia,
podréd exigir de la Sociedad Gestora, que actuara en
representacidén 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 Real Decreto 116/1992, la legitimacidn para la
transmisién y el ejercicio de los derechos
derivados de los valores representados mediante
anotaciones en cuenta podrd acreditarse mediante la
exhibicidén de certificados de legitimacidén en el
que constaran las menciones legalmente exigidas. =--

Dichos certificados no conferiran mas derechos
que los relativos a la legitimacidén, =-=---—----——---

16.3 Restricciones a la libre transmisibilidad
de los valores, ~--—----—-------e-—ossseucocwnmeo—————

Los Bonos gozardn de libre transmisibilidad y
podran ser transmitidos por cualquier medio
admitido en Derecho y de acuerdo con las normas de
AIAF Mercado de Renta Fija. La inscripcidén de la
transmisién a favor del adguirente en el registro
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contable producird los mismos efectos que la
tradicién de los titulos y desde ese momento la
transmisién serd oponible a terceros. -—-————————=~~
16.4 Constitucion de derechos y gravamenes
. sobre los Bonos., -—-m=-ee——mm—mmrcmme e

La constitucidén de derechos reales limitados u
otra clase de ‘gravémenes sobre los Bonos debera
inscribirse en la cuenta correspondiente, La
inscripcién de la prenda equivale al desplazamiento
posesorio del titulo. ——=——==ecmm

La constitucidn del gravamen serd oponible a
terceros desde el momento en que haya practicado la
correspondiente inscripcién, ----—-————;mmo——————_

Seccidén V: CONTRATOS COMPLEMENTARIOS,-—-==w---

17. CONTRATOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS.----

con el fin de consolidar su estructura
financiera y procurar la mayor cobertura posible
para los riesgos inherentes a la emisién, la
Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,
procede en el acto de otorgamiento de la presente

Escritura, a formalizar los contratos que se
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establecen a continuacidén en el presente apartado,

de conformidad con lo previsto en el articulo 6.1
del Real Decreto 926/1998., -——-——-———mm—mm—— - ————

(i) Contrato de Dirececidén, Aseguramiento y
Colocacién de la Emisién de Bonos

(ii) Contrato de Permuta Financiera de
Intereses

(iii) Contrato de Servicios Financieros

(iv) Contrato de Préstamo para  Gastos
Iniciales

(v) Contrato de Préstamo Subordinado para
Desfase Inicial

(vi) Contrato de Préstamo Subordinado para
Fondo de Reserxva

(vii) Contrato de Depédsito a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Principales)==«eemre————-—----

La descripcién de los términos mas relevantes
del Contrato de Direccidn, Aseguramiento Y
Colocacidén de la Emisién de Bonos y del Contrato de
Servicios Financieros se realiza en las
Estipulaciones 12.5 y 11.1 de la presente

Escritura, respectivamente. La descripcidén del
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resto de los contratos citados se realiza en la

presente Estipulacidn.,-----w=me=ceuo_

La Sociedad Gestora podra prorrogar o}
modificar los contratos que haya suscrito en nombre

del Fondo y sustituir, en su caso, a cada uno de

1{d

- los prestadores de los servicios al Fondo en virtud
de los mismos e, incluso, caso de ser necesario,
podra celebrar contratos adicionales, incluidos
contratos de linea de crédito, siempre que conforme
a las disposiciones legales vigentes en cada
momento no concurrieran circunstancias que lo
impidieran. En cualquier caso tales actuaciones
requeriran la comunicacién previa de la Sociedad
Gestora a la CNMV u organismo administrativo
competente, o su autorizacidédn previa caso de ser
necesaria, y su notificacidén a las Agencias de
Calificacién, y siempre que con tales actuaciones
no se perjudique la calificacién otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacién. La
modificacidén de la presente Escritura o de los

contratos o la celebracidn de contratos adicionales

(1}
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serd comunicada por la Sociedad Gestora a la CNMV
como hecho relevante o como suplemento del Folleto,
segun corresponda. La presente Escritura o los
contratos también podrén ser objeto de subsanacidn

a instancia de la CNMV.-----—= ———————rmm—m e

17.1 Cuenta de Tesoreria y Cuenta de

Principales ———--—-mmm e e -
17.1.1 Cuenta de Tesoreria

El Fondo dispondra en el Agente Financiero, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Servicios
Financieros, de una cuenta bancaria a nombre del
Fondo (la “Cuenta de Tesoreria”).

El Cedente transferira a la Cuenta de
Tesoreria, en cada Fecha de Cobro, los importes
recibidos de los deudores de los Prestamos.

También se ingresarédn en la Cuenta de
Tesoreria la Cantidad Neta del Contrato de Permuta
Financiera de Intereses a favor del Fondo.

Igualmente, en la Fecha de Desembolso, el
Cedente ingresara el importe definitivo del
Préstamo para Gastos Iniciales, el importe del
Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva vy, el

importe definitivo del Préstamo Subordinado para
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Desfase Inicial.

A traves de la Cuenta de Tesoreria se
realizarédn todos los pagos del Fondo, conforme al
Orden de Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacién, establecidos  en las
estipulaciones 20.2 y 20.3, respectivamente,
siguiendo las instrucciones de la Sociedad Gestora.

La Cuenta de Tesoreria no podrd tener saldo
negativo en contra del Fondo. Los saldos de la
Cuenta de Tesoreria se mantendran en efectivo.

Los saldos positivos que resulten, en cada
momento, en la Cuenta de Tesoreria a favor del
Fondo, devengaran un interés anual variable
trimestralmente a favor de éste, que serd igual al
Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
determinado para <cada Periodo de Devengo de
Intereses. Los intereses de la Cuenta de Tesoreria
se devengarén por periodos trimestrales, es decir
los dias comprendidos entre dos Fechas de Pago
consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la

Ultima. Los intereses de la Cuenta de Tesoreria se
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liquidardn en cada Fecha de Pago del Fondo. En el

supuesto 'de que la calificacién del Agente
Financiero otorgada por las Agencias de
Calificacidén para su riesgo a corto plazo, siendo
la calificacién actual del Agente Financiero P-1 en
el caso de Moody's y A-1 en el caso de S&P, fuera
rebajada a una calificacidén inferior a P-1 en el
caso de Moody's y a A-1 en el caso de S&P, o dicha
calificacién fuera, por cualquier motivo, retirada
por las Agencias de Calificacidén, la Sociedad
Gestora deberd poner en practica, por cuenta del
Fondo, dentro de los 30 dias siguientes a tal
rebaja, para mantener las calificaciones asignadas
a cada una de las Series de Bonos por las Agencias
de Calificacién, y previa comunicacién a 1las
mismas, una de las opciones necesarias, dentro de
las descritas a continuaciédn, que permitan mantener
un adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos derivados de las funciones como agente
de pagos, y mantenimiento de la Cuenta de
Tesoreria:

(a) Obtener garantias o compromisos similares

de una entidad o entidades de crédito con
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calificacién no inferior a P-1 otorgada por Moody s
y no inferior a A-1, otorgada por S&P, que
garantice los compromisos asumidos por el Agente
Financiero;

(b) Sustituir al Agente Financiero por una
entidad con calificacién no inferior a P-1 en el
caso de Moody’'s y no inferior a A-1 en el caso de
S&P, para que asuma, en las mismas condiciones, las
funciones del Agente Financiero.

A estos efectos el Agente Financiero asumira
el compromiso irrevocable de comunicar a la
Sociedad Gestora, en el momento en que se
produzcan, a lo largo de la vida de la Emisién de
Bonos, cualquier modificacién o retirada de sus
calificaciones a largo y a corto plazo otorgadas
por las Agencias de Calificacién.

17.1.2 Cuenta de Excedentes

Cuando en una Fecha de Cobro los importes del
Fondo depositados en la misma entidad, supongan mas
del 20% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los

Bonos, y siempre que en tal momento dicha entidad,
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posea una calificacién de S&P inferior a A-1, la

Sociedad Gestora lo notificard a las Agencias de
Calificacidn.

En el caso de que, en una Fecha de Cobro,
dicha situacién pudiera dar lugar a un descenso de
las calificaciones de. los Bonos asignadas por S&P,
la Sociedad Gestora transferird el exceso del saldo
de dichas cuentas sobre el 20% del Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de los Bonos, a una cuenta (en
adelante, la “Cuenta de Excedentes”) abierta en una
entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada vy
no garantizada posea una calificacidén de A-1, segun
la escala de calificacién de S&P y de P-1, segun la
escala de calificacién de Moody’s. La Sociedad
Gestora contratard la maxima rentabilidad posible
para sus saldos siendo al menos igual a la
contratada para la Cuenta de Tesoreria,
manteniendo, adicionalmente, las condiciones para
la liquidacién de la misma.

El Dia HAbil anterior a cada Fecha de Pago, la
Sociedad Gestora trasladaré los importes
depositados en la Cuenta de Excedentes a la Cuenta

de Tesoreria para su aplicacién de conformidad con
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el Orden de Prelacién de Pagos. En este caso, al no
tratarse de una Fecha de Cobro, no serd de
aplicacidn el mecanismo establecido en el péarrafo
anterior, aunque el saldo de la Cuenta de Tesoreria

supere el 20% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro

de los Bonos.

En caso de un descenso en la calificacién de
la deuda a corto plazo de esta entidad en la que se
abra la Cuenta de Excedentes por debajo de A-1,
segun la escala de calificacidén de S&P, o de P-1,
segun la escala de calificacién de Moody's, la
Sociedad Gestora tendrd un plazo de treinta (30)
dias para encontrar una entidad sustituta cuya
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
tenga una calificacidén A-1, segun la escala de
calificacién de S&P, y de al menos P-1, segun la

} escala de calificacién de Moody' s o una garantia
incondicional, irrevocable y a primer requerimiento
de una entidad con calificacién de su deuda a corto
plazo A-1 segin la escala de calificacién de S&P, y

de al menos P-1, seguin la escala de calificacién de
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Si habiéndose abierto la Cuenta de Excedentes
en una Fecha de Pago, tras la aplicacién de los
Recursos Disponibles de conformidad con el Orden de
Prelacidén de Pagos, se redujesen los importes del
Fondo depositados en la misma entidad por debajo
del 20% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Bonos, dicha Cuenta de Excedentes se podré& cerrar
por la Sociedad Gestora. Si se hubiese cerrado y en
algin momento posterior se volviesen a superar los
umbrales que determinan la obligatoriedad de abrir
la Cuenta de Excedentes, se deberd abrir una nueva
Cuenta de Excedentes, de conformidad con 1lo
previsto en los pdrrafos anteriores, lo cual podra
hacerse en la misma entidad en la cual se abrid la
primera de ellas o en otra distinta, siempre que
dicha entidad cumpla con los requisitos
establecidos en los parrafos anteriores.

17.2 Cuenta de Principalese~=-wwwecamr—ormme=—-—

El Fondo dispondrd en el Cedente, de acuerdo
con lo previsto en el Contrato de Depdésito a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Principales), de

una cuenta bancaria (la “Cuenta de Principales”) en
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la cual se depositaridn las posibles cantidades no
utilizadas en la adquisicién de Derechos de Crédito
Adicionales durante el Periodo de Compra.

La Cuenta de Principales no podrd tener saldo
negativo en contra del Fondo. Los saldos de la
Cuenta de Principales se mantendradn en efectivo.

Los saldos positivos que resulten, en cada
momento, en la Cuenta de Principales a favor del
Fondo, devengaran un interés anual variable
trimestralmente a favor de éste, que serd igual al
Tipo de Interés Nominal medio de todos los Bonos
ponderado por el Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de cada Serie. Los intereses de 1la Cuenta de
Principales se devengaran por periodos
trimestrales, es decir los dias comprendidos entre
dos Fechas de Pago consecutivas, incluyendo la
primera y excluyendo la Gltima. Los intereses de la
Cuenta de Principales se liquidarédn en cada Fecha
de Pago del Fondo.

En el supuesto de que la calificacién del

Cedente otorgada por las Agencias de Calificacién
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para su riesgo a corto plazo, siendo 1la

calificacién actual del Agente Financiero P-1 en el
caso de Moody’s y A-l en el caso de S&P, fuera
rebajada a una calificacién inferior a P-1 en el
caso de Moody's o a A-1l en el caso de S&P, o dicha
calificacién fuera, por cualquier motivo, retirada
por las Agencias de Calificacién, la Sociedad
Gestora deberd poner en practica, por cuenta del
Fondo, dentro de los 30 dias siguientes a tal
rebaja, para mantener las calificaciones asignadas
a cada una de las Series de Bonos por las Agencias
de Calificacién, vy previa comunicacidén a las
mismas, una de las opciones necesarias, dentro de
las descritas a continuacidén, que permitan mantener
un adecuado nivel de garantia respecto al, agente
de pagos, y mantenimiento de la Cuenta de
Principales:

(a)Obtener garantias o compromisos similares
de una entidad o entidades de crédito con
calificacién de su deuda a corto plazo no inferior
a P~l1 otorgada por Moody’'s y no inferior a A-1,
otorgada por S&P, que garantice los compromisos

asumidos por el Agente Financiero;
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(b)Sustituir al Cedente por una entidad con
calificacién de su deuda a corto plazo_no inferior
@ P~1 en el caso de Moody's y no inferior a 2A~1 en
el caso de S&P, para que asuma, en las mismas
condiciones, las funciones del Agente Financiero.

A estos efectos el Cedente asumirada el
compromiso irrevocable de comunicar a la Sociedad
Gestora, en el momento en que se produzcan, a lo
largo de la vida de la Emisién de Bonos, cualquier
modificacién o retirada de sus calificaciones a
largo y a corto plazo otorgadas por las Agencias de
Calificacién.

El Cedente prestard al Fondo los servicios
tipicos de mantenimiento y administracién de dicha
cuenta, conforme a las practicas bancarias
habituales. Los gastos que en su caso se devenguen
por el mantenimiento de dicha Cuenta de Principales
seran con cargo al Cedente, todo ello salvo gque los
gastos sean causados por negligencia de la Sociedad
Gestora. ~---=-——r—-—nmu

17.3 Contrato de Préstamo Subordinado para
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Fondo de Reserva, ——-——————=r— - - - —mem———————ooo———

El Cedente otorgari, de acuerdo con lo
previsto en el Contrato de Préstamo Subordinado
para Fondo de Reserva, un préstamo subordinado al

Fondo (en adelante, el “Préstamo Subordinado para

Fondo de Reserva”) destinado por la Sociedad"

Gestora a la dotacién inicial del Fondo de Reserva.

El importe total del Préstamo Subordinado para
Fondo de Reserva serd de 3.600.000 euros.

La entrega del importe del Préstamo
Subordinado para Fondo de Reserva se realizara en
la Fecha de Desembolso mediante su ingreso en la
Cuenta de Tesoreria.

La amortizacién del Préstamo Subordinado para
Fondo de Reserva se realizard en cada Fecha de Pago
por un importe igual al importe en que en cada
Fecha de Pago se reduzca el Nivel Requerido del
Fondo de Reserva, con sujecién al Orden de
Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacidn de Pagos
de Liquidacién, establecidos en las estipulaciones
20.2 y 20.3 respectivamente.

La remuneracién del Préstamo Subordinado para

Fondo de Reserva se realizard sobre la base de un
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tipo de interés anual variable trimestralmente,
igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses mé&s un margen del 4,00%. Estos intereses
se-abonardn unicamente si el Fondo dispusiese de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos o el Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacién, establecidos en las estipulaciones
20.2 'y 20.3 respectivamente. Los intereses se
liquidaradn en cada una de las Fechas de Pago, vy se
calcularan tomando como  base: (1) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Intereses y (ii) un afio compuesto por trescientos
sesenta (360) dias.

Todas las cantidades que deban abonarse al
Cedente, en virtud de lo establecido en los
pérrafos anteriores estaran sujetas al Orden de
Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacién, establecidos en las estipulaciones
20.2 y 20.3 respectivamente.

Las cantidades que en concepto de remuneracién
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y reembolso de principal, no hubieran sido

entregadas al Cedente se harén efectivas en las
siguientes Fechas de Pago en gque los Recursos
Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacién, establecidos en las
estipulaciones 20.2 y 20.3 respectivamente, y se
abonaran con preferencia a las cantidades que
corresponderia abonar en relacién con el Préstamo
Subordinado para Fondo de Reserva en dicha Fecha de
Pago.

Las cantidades debidas al Cedente, en virtud
de la remuneracién y la amortizacién del principal
del Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva, vy
no entregadas en virtud de lo previsto en los
parrafos anteriores no devengaridn intereses de
demora a favor de éste,

La no confirmacién antes del inicio del
Pericodo de Suscripcién de alguna de las
calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos
por las Agencias de Calificacién constituira un
supuesto de resolucién del Contrato de Préstamo

Subordinado para Fondo de Reserva. ——--—--—--=—--—-
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17.4 Contrato de Préstamo para Gastos
Iniciales. ------wo-ommmm oo

El Cedente otorgar4, de acuerdo con lo

previsto en el contrato de préstamo para gastos
. iniciales (el “Préstamo para Gastos Iniciales”), un

préstamo subordinado al Fondo por un importe de

hasta quinientos sesenta mil euros (560.000 €).

El importe definitivo del Préstamo para Gastos

Iniciales serd determinado por la Sociedad Gestora
el 26 de abril de 2007, una vez las Entidades
Directoras le hayan comunicado, tal y como se
describe en el apartado 4.2.2 de la Nota de Valores
y en la estipulacidén 12.5 de la presente Escritura,
las comisiones de aseguramiento y colocacién
definitivas aplicables a los Bonos de cada Serie.

La Sociedad Gestora procederd a comunicar a BANCO

PASTOR, antes de las 18:00 a.m. horas (hora CET)
del 26 de abril de 2007, el importe definitivo del
Préstamo para Gastos Iniciales. La entrega del
importe definitivo del Préstamo para Gastos

Iniciales se realizard en la Fecha de Desembolso

2
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mediante su ingreso en la Cuenta de Tesoreria
abierta en el Agente Financiero. El1 importe
definitivo del Préstamo para Gastos Iniciales, se
hard constar en el acta notarial de desembolso.

El importe del Préstamo para Gastos Iniciales
se destinard por la Sociedad Gestora al pago de los
gastos iniciales del Fondo correspondientes a la
constitucién de éste y la emisidédn de los Bonos.

La remuneracién del Préstamo para Gastos
Iniciales se realizard sobre la base de un tipo de
interés anual variable trimestralmente igual al
Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
determinado para <cada Periodo de Devengo de
Intereses mé&s un margen del 4,00%. Estos intereses
se abonaran unicamente si el Fondo dispusiese de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos del Fondo, descrito en la
estipulacién 20.2 de la presente Escritura. Los
intereses se liquidardn en cada una de las Fechas
de Pago, y se calcularadn tomando como base: (i) los
dias efectivos existentes en cada Periodo de
Devengo de Intereses y (ii) un afio compuesto por

360 dias. El pago de dichos intereses estard sujeto
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( al Orden de Prelacién de Pagos o al Orden de

Prelacidén de Pagos de Liquidacién previstos en las

estipulaciones 20.2 y 20.3 respectivamente de la

presente Escritura.

La amortizacidén del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales se realizard en 20 cuotas
consecutivas e iguales, la primera de las cuales
tendrd lugar en la primera Fecha de Pago (30 de
julio de 2007) y las restantes en las siguientes
Fechas de Pago, todo ello con sujecidén al Orden de
Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacién, descritos en las estipulaciones
20.2 y 20.3 respectivamente de la presente
Escritura.

La no confirmacién antes del inicio del
Periodo de Suscripcién de las calificaciones

provisionales otorgadas a los Bonos por las

Agencias de Calificacidén constituird un supuesto de
resolucién del Contrato de Préstamo para Gastos
Iniciales.

Todas 1las cantidades que deban abonarse al

A
-
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Cedente, tanto en concepto de intereses devengados
como en concepto de amortizacién de principal, del
Préstamo para Gastos Iniciales, estardn sujetas al
Orden de Prelacidén de Pagos o al Orden de Prelacién
de Pagos de Liquidacidén establecidos en las
estipulaciones 262 y 20.3 respectivamente de 1la
presente Escritura.

Todas 1las cantidades que, en virtud de 1lo
previsto en los parrafos anteriores, no hubieran
sido entregadas al Cedente se haradn efectivas en
las siguientes Fechas de Pago en que los Recursos
Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el
Orden de Prelacién de Pagos establecido y se
abonardn con preferencia a las cantidades que
corresponderia abonar en relacidén con el Préstamo
para Gastos Iniciales en dicha Fecha de Pago. Las
cantidades debidas al Cedente y no entregadas en
virtud de lo previsto en los parrafos anteriores no
devengaran intereses de demora a favor de éste. ---

17.5 Contrato de Préstamo Subordinado para
Desfase Inicial

El Cedente otorgard, de acuerdo <con lo
previsto en el contrato de préstamo subordinado (el
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“Préstamo Subordinade para Desfase Inicial”), un
préstamo subordinado al Fondo por un importe total

maximo de un milldn novecientos mil euros

(1.900.000 €).. El principal del Préstamo
. Subordinaddé para Desfase Inicial, se entregard en
la Fecha de Desembolso mediante su ingreso en la
Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo en
el Agente Financiero.

La Sociedad Gestora deberd destinar el importe
del Préstamo Subordinade para Desfase Inicial a
cubrir el desfase correspondiente existente en la
primera Fecha de Pago del Fondo entre el devengo de
intereses de los Derechos de Crédito hasta la

primera Fecha de Pago y el cobro de los intereses

de los Derechos de Crédito vencidos con
anterioridad a dicha Fecha de Pago.

La remuneracioén del Préstamo Subordinado para

Desfase Inicial se realizarid sobre la base de un
tipo de interés anual variable trimestralmente
igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos

determinado para cada Periodo de Devengo de

3
-
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Intereses més un margen del 4,00%. Estos intereses
se abonardn unicamente si el Fondo dispusiese de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos o el Orden de Prelacidn de Pagos
de Liquidacién, establecidos en las estipulaciones
20.2 Y 20.3 de la presente Escritura,
respectivamente. Los intereses se liquidaran en
cada una de las Fechas de Pago, y se calcularén
tomando como base: (i) los dias efectivos
existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses
y (ii) un afio compuesto por 360 dias. El pago de
dichos intereses estard sujeto al Orden de
Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacidn de Pagos
de Liquidacién, establecidos en las estipulaciones
20.2 y 20.3 de la presente Escritura,
respectivamente.

La amortizacién del principal del Préstamo
Subordinado para Desfase Inicial se realizara en un
maximo veinte cuotas consecutivas comenzando en la
primera Fecha de Pago.

La no confirmacién antes del inicio del
Periodo de Suscripcidén de las calificaciones

provisionales otorgadas a los Bonos por las
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( . e . Ce 2
* Agencias de Calificacién constituira un supuesto de

resolucidén del Contrato de Préstamo Subordinado
para Desfase Inicial.

Todas las cantidades que deban abonarse al

Cedente, tanto en concepto de intereses devengados
como en concepto de amortizacidén de principal del
Préstamo Subordinado para Desfase Inicial, estaran
sujetas al Orden de Prelacién de Pagos o al Orden
de Prelacién de Pagos de Liquidacién, establecidos
en las estipulaciones 20.2 y 20.3 de la presente
Escritura, respectivamente.

Todas las cantidades que, en virtud de 1lo
previsto en los péarrafos anteriores, no hubieran
sido entregadas al Cedente se haran efectivas en
las siguientes Fechas de Pago en que los Recursos
Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el

Orden de Prelacién de Pagos o el Orden de Prelacidn

de Pagos de Liquidacién, establecidos en las
estipulaciones 20.2 y 20.3 de la presente
Escritura, respectivamente y se abonaradn con

preferencia a las cantidades que corresponderia

2
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abonar en relacién con el Préstamo Subordinado para
Desfase Inicial en dicha Fecha de Pago.

Las cantidades debidas al Cedente y no
entregadas en virtud de lo previsto en los parrafos
anteriores no devengaran intereses de demora a
favor de éste.

17.6 Contrato de Permuta Financiera. --—-------

La Sociedad Gestora celebrara, en
representacién y por cuenta del Fondo, con BANCO
PASTOR un contrato de permuta financiera de
intereses (el “Contrato de Permuta Financiera de
Interesesﬁ) cuyos términos mé&s relevantes se
describen a continuacién.

En virtud del Contrato de Permuta Financiera
de Intereses, el Fondo realizard pagos a Banco
Pastor calculados sobre el tipo de interés de los
Prestamos, y como contrapartida Banco - Pastor
realizard pagos al Fondo calculados sobre el tipo
de interés de los Bonos mas un margen, todo ellos
segin las siguientes reglas:

Parte A:La Sociedad Gestora, en representacidn
y por cuenta del Fondo.

Parte B: BANCO PASTOR
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( Fechas de Liquidacién: Cada fecha de
liquidacién (la “Fecha de Liquidacién’”) coincidira

con las Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los

dias 28 de enero, abril, julio y octubre cada arfio,

Co, en caso de no ser éste Dia Habil, el
inmediatamente siguiente Dia Habil. La primera
Fecha de Pago del Fondo serd el 30 de Jjulio de
2007,

Importe Nocional: serda, en cada Fecha de
Liquidacién, wuna cantidad igual a la media
ponderada de <cada wuno de los Sub Importes
Nocionales, conforme estos se definen a
continuaciédn, correspondientes al Periodo de
Liquidacién de la Parte A, por el numero de dias
del mes al que dicho Sub-Importe Nocional

corresponde.

La Sociedad Gestora, calcularda para cada mes
natural el saldo medio diario de los Préstamos que
se encuentren al corriente de pago el Ultimo dia de
cada mes teniendo en cuenta, adicionalmente, los

Préstamos que se hayan amortizado en su totalidad

2
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durante dicho mes y para los Préstamos que
recuperen durante el mes, el dia en gue se produzca
dicha recuperacién (en adelante, “Sub-Importe
Nocional”) .

Periodos de Liquidacién de la Parte A: seréan
los dias efectivamente transcurridos durante los
tres meses naturales anteriores a la Fecha de
Ligquidacién en curso.

Excepcionalmente, el primer Periodo de
Ligquidacién de la Parte A tendrd una duracidn
equivalente a los dias efectivamente trascurridos
entre la Fecha de Constitucidén del Fondeo (incluida)
y el ultimo dia del mes anterior a la primera Fecha
de Liquidacién (incluida).

Importe Variable Parte A: para cada Periodo de
Liquidacién de la Parte A serd igual a los cobros
por intereses de los Préstamos recibidos por el
Fondo e ingresados en la Cuenta de Tesoreria
durante el Periodo de Liquidacidén de la Parte A.

Pagos Parte A: En cada Fecha de Liqguidacién,
la Parte A abonarda a la Parte B la diferencia
positiva, en su caso, entre el Importe Variable de

la Parte A y el Importe Variable de 1la Parte B
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determinados en el Periodo de Liquidacién de la
Parte A y el Periodo de Liquidacién de la Parte B
inmediatamente precedentes.

Periodos de Liquidacién de la Parte B: seran

los dias efectivamente transcurridos entre dos

Fechas de Liquidacién consecutivas, incluyendo la

primera y excluyendo la tultima.

Excepcionalmente, el primer Periodo de

Liquidacién de la Parte B tendr& una duracién

equivalente a los dias efectivamente transcurridos

entre la Fecha de Desembolso (incluida) vy la

primera Fecha de Liquidacién (Excluida).

Importe Variable de la Parte B: para cada

Periodo de Liquidacién de 1la Parte B sera el

resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte
B al Importe Nocional en funcién del ntmero de dias
del Periodo de Liquidacién de la Parte B.
cada Fecha de

Pagos de la Parte B: en

Liquidacién, la Parte B abonard a la Parte A la

diferencia positiva, en su caso, entre el Importe

Variable de la Parte B y el Importe Variable de la
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Parte A determinados en el Periodo de Liquidacidn
de la Parte A y el Periodo de Liquidacién de la
Parte B inmediatamente precedentes.

Tipo de Interés de la Parte B: serd para cada
Periodo de Liquidacién de la Parte B el Tipo de
Interés Nominal medio de todos los Bonos ponderado
por el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de cada
Serie, mas un margen de 2,50% mas, en caso de
sustitucién de BANCO PASTOR como Administrador de
los Préstamos, el porcentaje resultante de dividir
la comisién anual por la prestacidén de servicios
por parte del nuevo Administrador entre el Importe
Nocional.

Base de Liquidacién: 360 dias

Las cantidades a pagar de acuerdo con el
Contrato de Permuta Financiera de Intereses se
liquidaran de forma que, si las dos partes deben
hacerse reciprocamente pagos, agquella Parte cuyo
importe sea mayor, quedaré obligada a hacer un pago
por el exceso.

Supuestos de incumplimiento del Contrato de
Permuta Financiera de Intereses

Si en una Fecha de Pago el Fondo no dispusiera
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de liquidez suficiente para efectuar el pago de 1la
totalidad de la cantidad que le correspondiera
satisfacer a la Parte B, la parte de esa cantidad
no satisfecha serd liquidada en la siguiente Fecha
de Pago siempre que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos del Fondo. Si esta circunstancia de impago se
produjera en dos Fechas de Pago consecutivas, el
Contrato de Permuta Financiera de Intereses podra
quedar resuelto a instancias de la Parte B. En caso
de resolucidén, el Fondo asumird, si procede, la
obligacién del pago de la cantidad liquidativa
prevista en los términos del Contrato de Permuta
Financiera de Intereses, y todo ello de conformidad
con el Orden de Prelacién de Pagos. Sin perjuicio
de lo anterior, salvo en una situacidn permanente
de alteracién del equilibrio financiero del Fondo,
la Sociedad Gestora, en representacién Y por cuenta
del Fondo, tratard de contratar un nuevo contrato
de permuta financiera de intereses en condiciones

sustancialmente idénticas al anterior.
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Si en una Fécha de Pago la Parte B no hiciera
frente a sus obligaciones de pago, en parte o por
la totalidad, de la cantidad que le correspondiera
satisfacer al Fondo, la Sociedad Gestora podré
optar por resolver el Contrato de Permuta
Financiera: de Intereses. En este caso, la Parte B
asumird, si procede, la obligacidén de pago de la
cantidad liquidativa prevista en el Contrato de
Permuta Financiera de Intereses. Si la Sociedad
Gestora ejerciera esa opcién de cancelacidn
anticipada deberid buscar una Entidad Financiera
alternativa que sustituya a la Parte B, lo mas
ridpidamente posible.

La cantidad liguidativa sera calculada por la
Sociedad Gestora, como agente de calculo del
Contrato de Permuta Financiera de Intereses, en
funcién del valor de mercado de dicho contrato.

Veﬁcimiento del Contrato de Permuta Financiera
de Intereses

La ocurrencia, en su caso, de la resolucién
anticipada del Contrato de Permuta Financiera de
Intereses no constituirid en si misma una causa de
vencimiento anticipado del Fondo ni de liquidacion
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anticipada del mismo, salvo que en conjuncién con
otros eventos o circunstancias relativos a la
situacién patrimonial del Fondo se produjera una
alteracidn sustancial o permanente de su equilibrio
financiero.

El vencimiento del Contrato de Permuta
Financiera de Intereses tendrd lugar en la fecha
mas temprana entre (i) la Fecha de Vencimiento
Legal del Fondo y (ii) la fecha en que concurra
alguna de las causas de extincién del Fondo.

Supuestos de modificacién en la calificacién

Criterios de Moodys

La Parte B asumird los siguientes compromisos
irrevocables bajo el Contrato de Permuta Financiera
de Intereses:

(1) Si, 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 Requerido (“Incumplimiento del
Primer Nivel de Calificacién”), la Parte B llevara

a cabo alguna de las siguientes medidas en el plazo
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de treinta (30) Dias Hébiles desde la ocurrencia de

dicha circunstancia:

1) Obtener un Sustituto con el Primer Nivel de
Calificacién Requerido (o bien que el
Sustituto cuente con un Garante con el
Primer Nivel de Calificacidén Requerido).

2) Obtener un Garante con el Primer Nivel de
Calificacidén Requerido.

3) Constiﬁuir un depdsito 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 calificacidn de
Moody’s, por un importe gque no tenga un
impacto negativo en la calificacidén de los
Bonos por las Agencias de Calificacién.

(ii) Si, 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 Segundo Nivel
de Calificacién Requerido (“Incumplimiento del
Segundo Nivel de Calificacién”), la Parte B,
actuando de forma diligente, procurard, en el plazo
mads breve posible, (A) obtener un Garante con el
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Segundo Nivel de Calificacién 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

Califidacién Requerido).

Mientras no se lleven a cabo las alternativas

descritas anteriormente, la Parte B debera, en el
plazo de treinta (30) Dias Habiles desde 1la
ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificacién, constituir un depdsito 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 sequn la
escala de calificacién de Moody’s, por un importe
que no tenga un impacto negativo en la calificacién
de los Bonos por las Agencias de Calificacién.

Las obligaciones de la Parte B bajo las

secciones (i) y (ii) anteriores, asi como las
Causas de Vencimiento Anticipado que se deriven de
ellas, sOlo estaran en efecto mientras se mantengan

las causas que motivaron el Incumplimiento del

2
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Primer Nivel de Calificacién o el Incumplimiento

del Segundo Nivel de Calificacién, respectivamente.
El importe del depdésito que hubiera sido realizado
por la Parte B bajo las secciones (1) vy (ii)
anteriores serd devuelto a la Parte B cuando cesen
las causas que motivaron el Incumplimiento del
Primer Nivel de Calificacién o el Incumplimiento
del Segundo Nivel de Calificacidn, respectivamente.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por el cumplimiento de 1las anteriores
obligaciones serédn por cuenta de la Parte B.
“Garante” significa aquella entidad que
proporciona una garantia incondicional, irrevocable
y a primer requerimiento con respecto a las
obligaciones presentes y futuras de la Parte B {(la
“Garantia”), vy siempre que (A) una firma de
abogados proporcione una opinién legal confirmando
gue ninguno de los pagos efectuados por dicha
entidad a la Parte A bajo la Garantia estad sujeto a
deducciones o retenciones por o a cuenta de un
tributo; o (B) la Garantia determina que, si dicha
deduccién o retencién existe, el pago efectuado por

dicha entidad se verd incrementado en aquella
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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 la

deduccién o retenciédn.

“Sustituto” significa aquella entidad gue se

subrogue en la posicién contractual de la Parte B
en el Contrato de Permuta Financiera de Intereses o
que  suscriba un nuevo contrato de permuta
financiera de intereses con la Parte A, en términos
sustancialmente idénticos al Contrato de Permuta
Financiera de Intereses (lo cual sera confirmado
por la Parte A, actuando de forma diligente), vy
siempre que (A) una firma de abogados proporcione
una opinién legal confirmando que ninguno de los
pagos efectuados por dicha entidad a la Parte A
estd sujeto a deducciones o retenciones por o a

cuenta de un tributo; o (B) si dicha deduccién o

retencidén 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

§ )
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hubiera recibido de no haber existido la deduccidn
o retencién. Dicha entidad, a todos los efectos,
pasard a ser considerada la Parte B en el Contrato
de Permuta Financiera de Intereses o en el nuevo
contrato de permuta financiera de intereses que se
suscriba.

Una entidad contard 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
garantizada, si dicha calificacién es P-1 vy la
calificacién de Moody’s para su deuda a largo plazo
no subordinada y no garantizada es igual o superior
a A2, y (B) en el caso de que dicha entidad no
cuente con una calificacién de Moody’s para su
deuda a corto plazo no subordinada 'y no
garantizada, si la calificacién de Moody’s para su
deuda a largo plazo no suﬁordinada y no garantizada
es igual o superior a Al.

Una entidad contarad con el “Segundo 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, si dicha calificacién es igual o
superior a P-2 y la calificacién de Moody’s para su
deuda a largo plazo no subordinada Y no garantizada
es igual o superior a A3, y (B) en el caso de que
dicha entidad no cuente con una 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 Yy no
garantizada es igual o superior a A3.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por el cumplimiento de 1las anteriores
obligaciones ser&n por cuenta de la Parte B.

Criterios de S&P

La Parte B asumird el compromiso irrevocable
de que si, durante cualquier momento a lo largo de
la vida de los Bonos, la calificacién de la deuda
no subordinada y no garantizada de la Parte B
descendiera por debajo A-1 para la deuda a corto
plazo seglin la escala de calificacién de S&P,
realizara, en el plazo maximo de treinta (30) Dias

Habiles desde el dia en que tuviera lugar la
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notificacién de cualqguiera de dichas

circunstancias, alguna de las siguientes opciones,
previa comunicacién a S&P, para mantener las
calificaciones asignadas a cada una de las Series
por S&P:

i. que una tercera entidad con una calificacidn
de su deuda no subordinada y no garantizada
igual o superior a A-1 en su deuda a corto
plazo segin la escala de calificacidn de S&P,
asumiera su posicidn contractual y le
sustituyera en el Contrato de Permuta
Financiera o, en su caso, en virtud de un

nuevo Contrato de Permuta Financiera garantice

el cumplimiento de sus obligaciones
contractuales del Contrato de Permuta
Financiera;

'_l.
'_l‘

que una tercera entidad con las mismas
calificaciones requeridas para la opcién (1)
anterior, garantizara el cumplimiento de las
obligaciones contractuales de la Parte B en el
Contrato de Permuta Financiera o

iii. constituir un <depdsito de efectivo o de

valores a favor del Fondo en garantia del
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cumplimiento de las obligaciones contractuales
de la Parte B en funcién del Valor de Mercado
de la Permuta Financiera que cubra al menos el

valor de reposicién de la Permuta Financiera

‘para dque no se vea perjudicada la calificacién

otorgada a los Bonos por S&P.

En caso de que se produzca un descenso de la
calificacién de la Parte B por debajo de A-3 para
la deuda a «corto plazo segun la escala de
calificacidén de S&P o que las calificaciones de S&P
fueran retiradas, las opciones (i) y (ii) previstas
en el parrafo anterior serian las unicas viables
para evitar el descenso en la calificacién otorgada
a los Bonos por las Agencias de Calificacién, con
realizacién del depédsito de efectivo o de valores
previsto en el punto (iii) del parrafo anterior

desde el dia en que tuviere lugar cualquiera de

dichas circunstancias hasta que se realice
cualquiera de las opciones (i) y (ii) citadas en el
plazo maximo de los 10 dias naturales.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
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incurra por el cumplimiento de las anteriores

obligaciones serdn por cuenta de la Parte B. Para
el célculo del valor de mercado a los efectos de
S&P se actuard conforme a los criterios publicados
y actualizados de S&P en cada momento.

En cualquier caso, la Parte B, el sustituto
y/o el garante, deberan cumplir los criterios
establecidos por las Agencias de Calificacidn, en
los apartados anteriores,---==——----

Seccién VI: GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO -

18 ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.- -

18.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora.------

Con caracter meramente enunciativo, y sin
perjuicio de otras actuaciones previstas en la
presente Escritura de Constitucién y en el Folleto,
le corresponderdn a la Socledad Gestora las
siguientes funciones:

(i) Comprobar que el importe de los 1ngresos
gque efectivamente reciba el Fondo se corresponda
con los ingresos que debid haber recibido el Fondo,
de acuerdo con lo previsto en los distintos
contratos de los que se deriven dichos ingresos. En

el supuesto de que sea necesario, deberd ejercitar
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las acciones judiciales o extrajudiciales que sean
necesarias o convenientes para la proteccién de los
derechos del Fondo y de los titulares de los Bonos.

(ii) Aplicar los ingresos del Fondo al pago de
las obligaciones del Fondo, -de acuerdo con lo
previsto en la presente Escritura y en el Folleto.

(iiil) Prorrogar o modificar los contratos que
haya suscrito en nombre del Fondo para permitir 1la
operativa del Fondo en los términos previstos en en
la presente Escritura y en el Folleto, y en la
normativa vigente en cada momento.

(iv) Sustituir a cada uno de los prestadores
de servicios al Fondo, en los términos previstos en
la presente Escritura y en el Folleto, siempre que
ello esté permitido por la legislacién vigente en
cada momento, se obtenga la autorizacién de las
autoridades competentes, en caso de ser necesario,
se notifique a las Agencias de Calificacién y no se
perjudiquen los intereses de los titulares de los
Bonos. En particular, en caso de incumplimiento por

el Cedente de sus obligaciones como Administrador
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de los Préstamos, la Sociedad Gestora tomarad las
medidas necesarias para obtener una adecuada
administracién de los Préstamos.

{(v) Cursar las instrucciones oportunas al
Agente Financiero en relacién con la Cuenta de
Tesoreria y la Cuenta de Principales, y en su caso
a la entidad encargada de la Cuenta de Excedentes.

(vi) Cursar las instrucciones oportunas al
Agente Financiero en relacidén con los pagos a
efectuar a los titulares de los Bonos y en su caso
a las demas entidades a las que corresponda
realizar pagos.

(vii) Determinar y efectuar los pagos en
concepto de principal e intereses del Préstamo para
Gastos Iniciales, Préstamo Subordinado para Desfase
Inicial vy Préstamo Subordinado para Fondo de
Reserva.

(viii) Determinar y efectuar los pagos del
Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera
de Intereses.

(ix) Designar y sustituir, en su caso, al
auditor, con la aprobacién previa de la CNMV en

caso de gue sea necesaria.
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(x) Preparar y someter a los érganos
competentes todos los documentos e informaciones
que deban someterse, segin lo establecido en la
normativa vigente a la CNMV, asi como preparar vy
dar a -conocer a los titulares de los Bonos la
informacién que sea legalmente requerida.

(xi) Adoptar las decisiones oportunas en
relacién con la liquidacién del Fondo, incluyendo
la decisién de liquidar anticipadamente el Fondo,
de acuerdo con lo recogido en la presente Escritura
y en el Folleto.

(xii)Determinar el tipo de interés aplicable a
cada Serie de Bonos en cada Periodo de Devengo de
Intereses.

(xiii) La Sociedad Gestora deberid tener
disponible para el publico toda la documentacidén e
informacién necesaria de acuerdo con la presente
Escritura y en el Folleto.——=~m———mm

19. CONTABILIDAD DEL FONDO Y NOTIFICACIONES.

19.1 Periodo Contable.

Los periodos contables del Fondo comenzaran el
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1 de enero y terminardn el 31 de diciembre de cada
afio, excepto el ©primer periodo contable, que
comenzarad en la fecha del presente otorgamiento vy
terminard el 31 de diciembre de 2007, y el Gltimo,
gque finalizaréd en la fecha en que tenga lugar la
extincién del Fondo

19.2 Formulacién, verificacidén y aprobacidén de

cuentas anuales y demas documentacién contable del

Fondo.

Dentro de los cuatro (4) meses siguientes al
final del periodo contable, y junto con las cuentas
anuales auditadas del Fondo, la Sociedad Gestora
emitird un informe que recogeré:

(i) Un inventario de la cartera de Derechos
de Crédito agrupados en el Fondo y, adicionalmente,
(ii) Un informe de gestidédn que contendré:

a. El Saldo Nominal Eendiente de Vencimiento
y el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Derechos de Crédito.

b. El porcentaje de Derechos de Crédito que
ha sido amortizado anticipadamente.

c. Los cambios producidos en la tasa de
amortizacidén anticipada (TAA).

204
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d. El importe de los Derechos de Crédito que

hayan sido declarados Fallidos (aquellos cuyos

préstamos tengan un retraso en el pago igual o

- superior a 18 meses) y el porcentaje que

representan sobre el total.

e. La vida media de la cartera de los
Derechos de Crédito.

f. El tipo medio de la cartera de Derechos
de Crédito.

g. El Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento

y Saldo Nominal Pendiente de Cobro de Bonos.

h. El porcentaje de Bonos pendiente de
vencimiento.
i. En su caso, importes de intereses

correspondientes a los Bonos devengados y no

o

pagados.

j. El saldo de la Cuenta de Tesoreria y la
Cuenta de Principales y en su caso, el saldo de la
Cuenta de Excedentes.

k. El saldo pendiente de reembolso del

Préstamo para Gastos Iniciales, Préstamo
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Subordinado para Desfase Inicial y el Préstamo
subordinado para el Fondo de Reserva.

1. Un andlisis detallado de los resultados
del Fondo y de los factores que han afectado a
dichos resultados.

m. El importe vy las wvariaciones de los
gastos y comisiones de gestidén producidos durante
el periodo contable. ==--———-—m—mmmm

19.3 Obligaciones y plazos previstos para la
puesta a disposicién del piblico y remisidén a la
Comision Nacional del Mercado Valores de 1la
informacién periddica de la situacién econémico-
financiera del Fondo.

Cada tres (3) meses, dentro de los siete (7)
Dias Habiles siguientes a cada Fecha de Pago, la
Sociedad Gestora remitira a la CNMV y a AIAF un
informe que contendra:

(i)Con relacidén a cada una de las Series de
Bonos y referida a cada Fecha de Pago:

l.Importe del saldo nominal inicial

2.Importe del saldo nominal vencido

3.Importe del Saldo Nominal Pendiente de

Vencimiento
206
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4.Importe del Saldo Nominal Pendiente de Cobro

5.Importe del saldo nominal vencido y
efectivamente satisfecho a los titulares de 1los
Bonos

6.Intereses totales devengados por los Bonos
desde la anterior Fecha de Pago

7.Intereses devengados desde la Fecha de
Desembolso y que, debiendo haber sido abonados en
anteriores Fechas de Pago, no hayan sido
satisfechos (no devengaran intereses adicionales).

(ii)Con relacién a los Derechos de Crédito y
referida a cada Fecha de Pago:

1.8aldo Nominal Pendiente de Vencimiento y
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de
Crédito.

2.Importe de los Derechos de Crédito que han
sido amortizado regular y anticipadamente.

3.Tasas de amortizacién anticipada.

4.S5aldo Nominal Pendiente de Vencimiento de
los Derechos de Crédito que hayan sido declarados

Fallidos (aquellos cuyos préstamos tengan un
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retraso en el pago igual o superior a 18 meses) Vy
porcentajes de impago sobre los Derechos de
Crédito.

'5.Los Préstamos qué han sido objeto de
renegociacién con indicacién del nuevo vencimiento
final y/o del nuevo tipo de intereés.

(iii)Con relacidén a la situaciodn econdémico-
financiera del Fondo y referida a cada Fecha de
Pago:

1.%aldo de la Cuenta de Tesorerla y la Cuenta
de Principales .y en su caso, el saldo de la Cuenta
de Excedentes y los intereses generados por las
mismas.

2.Gastos e importe del Fondo de Reserva.

19.4 Otras obligaciones de comunicacién
ordinarias, extraordinarias y de hechos relevantes.

19.4.1 Notificaciones ordinarias periddicas

Trimestralmente, en cada Fecha de
Determinacidn, procedera a comunicar a los
tenedores de los Bonos, el Tipo de Interés Nominal
aplicable a cada una de las Series de Bonos para el
Periodo de Devengo de Intereses siguiente.

Trimestralmente, en cada Fecha de
208
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Notificacidén, procederd a comunicar a los tenedores
de los Bonos la siguiente informacién:

-Los intereses y el reembolso de principal de
los Bonos de cada una de las Series a abonar a los
tenedores de los Bonos.

-Asimismo, y si procediera, las cantidades de
intereses y de amortizacién devengadas por los
mismos y no satisfechas, por insuficiencia de
Recursos Disponibles, de conformidad con las reglas
del Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.

-Los Saldos Néminales Pendientes de Cobro de
los Bonos de cada Serie, después de la amortizacién
a liquidar en cada Fecha de Pago, y los porcentaijes
que dichos saldos representan sobre el importe
nominal inicial de cada Bono.

Las anteriores notificaciones serdn efectuadas
segun lo dispuesto en el apartado 19.3 siguiente, y
seran, asimismo, puestas en conocimiento del Agente
Financiero, de AIAF y de IBERCLEAR, en cada Fecha
de Notificacién.

19.4.2 Notificaciones extraordinarias
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Seran objeto de notificacién extraordinaria:

1.Cualgquier modificacién de la Escritura de
Constitucién, asi como 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 cada una de las .

Series de Bonos para el primer Periodo de Devengo
de Intereses.

2.Todo hecho relevante que pueda producirse en
relacién con los Préstamos, con los Bonos, con el
Fondo y con la propia Sociedad Gestora, gque pueda
influir de modo sensible en la negociacidn de los
Bonos vy, en general, de cualquier modificacidn
relevante en el activo o pasivo del Fondo o en caso
de resolucidédn de la constitucién del Fondo o de una
eventual decisidén de Liquidacién Anticipada del
Fondo y Amortizacién Anticipada de la Emisidn de
Bonos por cualquiera de las causas previstas en la
presente Escritura, siéndole remitido, en este
supuesto, a la CNMV y a las Agencias de
Calificacién, el acta notarial de extincidn del
Fondo y procedimiento de liquidacién seguido a que

hace referencia el apartado 4.4.3 del Documento de
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Registro y 3 de la presente Escritura.

19.5 Procedimiento de notificacién a los
tenedores de los Bonos

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:

(i)Notificaciones ordinarias

Las notificaciones ordinarias seran efectuadas
mediante publicacién bien en el boletin diario de
AIAF, o cualquier otro que lo sustituya o de
similares caracteristicas, o} bien mediante
publicacién en un diario de amplia difusién en
Espafia, ya sea de caracter econdémico-financiero o
general. Adicionalmente, la Sociedad Gestora o el
Agente Financiero podran difundir tales
informaciones u otras en interés de los titulares
de los Bonos a través de los canales y sistemas de
difusién propios de los mercados financieros tales
como Reuters, Bridge Telerate, Bloomberg o

cualquier otro de similares caracteristicas.

211
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(ii)Notificaciones extraordinarias

Las notificaciones extraordinarias seran
efectuadas mediante publicacién bien en el boletin
diario de AIAF, o cualquier otro que lo sustituya o
de similares caracteristicas, o bien mediante
publicacién en un diario de amplia difusién en
Espafia, ya sea de caracter econdémico-financiero o
general, considerandose esas notificaciones
realizadas en la fecha de dicha publicacién, siendo
aptos para las mismas cualquier dia del calendario,
bien sea Dia H&bil o inhabil (segin lo establecido
en la presente Escritura).

Excepcionalmente la 1liquidacién del Fondo
habréd de ser objeto de publicacién en un diario de
amplia difusién en Espafia, ya sea de caracter
econdmico-financiero o general considerandose esas
notificaciones realizadas en la fecha de. dicha
publicacién, siendo aptos para las mismas cualquier
dia del calendario, bien sea Dia Habil o inhabil
(segun lo establecido en la presente Escritura).

(iii)Notificaciones y otras informaciones

Ademas, la Sociedad Gestora podra poner a
disposicién de los titulares de 1los Bonos las
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notificaciones y otras informaciones en interés de
los mismos a través de sus propias paginas en
Internet u otros medios de teletransmisién de
similares caracteristicas.------
Seccién VII: PRELACION DE PAGOS DEL FONDO.----
20. REGLAS DE PRELACION ESTABLECIDAS EN LOS
PAGOS DEL FONDO. —m=————— e e e
20.1 Origen y aplicacidén de fondos en la Fecha
de Desembolso de los Bonos y hasta 1la

primera Fecha de Pago, excluida.

El  origen y aplicacién de 1las cantidades
disponibles por el Fondo en la Fecha de Desembolso

de la Emisién de Bonos, seran los siguientes:

1. Origen: El Fondo dispondra de fondos por los

siguientes conceptos:

a) Fondos recibidos como consecuencia de la
emisién y colocacidén en el mercado de

los Bonos.
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b) Fondos recibidos en concepto del

Préstamo para Gastos Iniciales.

c¢) Los Fondos correspondientes al Préstamo

Subordinado para Desfase Inicial.

d) Los Fondos correspondientes al Préstamo

Subordinade para Fondo de Reserva.

2. Aplicacién: A su vez, el Fondo aplicara los
fondos anteriormente descritos ‘a los siguientes
pagos:

a) Pago del precio de suscripcidén de 1los

Derechos de Crédito Iniciales.

b) Pago de los Gastos Iniciales del Fondo
segln lo descrito en el apartado 6 de la

Nota de Valores.

c) Dotacidén para la constitucidn del‘Fondo

de Reserva.

d) E1 Importe del Préstamo Subordinado para
el Desfase Inicial quedard depositado en

la Cuenta de Tesoreria

20.2 Origen y aplicacién de fondos a partir de la

primera Fecha de Pago y hasta la ultima Fecha de
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Pago o la liquidacién del Fondo, excluida.

En cada Fecha de Pago la Sociedad Gestora procedera
¥

con caracter sucesivo a aplicar los Recursos
) Disponibles en el Orden de Prelacién de Pagos que
. se establece para cada uno de ellos en el apartado

siguiente.

20.2.1 Recursos Disponibles: Origen

Los recursos disponibles para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencién relacionadas a
continuacién serdn (los “Recursos Disponibles”),

iguales a la suma de:

a) Cualquier cantidad que, en concepto de
intereses ordinarios Yy reembolso de principal,
corresponda a los Derechos de Crédito agrupados en

el Fondo (correspondientes a los 3 Periodos de

2l

Cobro inmediatamente anteriores a esa Fecha de
Pago), a excepcién del primer Periodo de Cobro que
comenzarad en la Fecha de Constitucién y finalizarj

en el mes abril de 2007.
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b) Las Cantidades que compongan en cada momento el

Fondo de Reserva;

¢) Rendimientos de los saldos de la Cuenta de
Tesoreria y, en su caso, los rendimientos de los
saldos de 1la Cuenta de Excedentes y Cuenta de

Principales;

d) En su caso, la Cantidad Neta percibida en
virtud del Contrato de Permuta Financiera de
Intereses segun lo establecido en el apartado
3.4.7.1 del Médulo Adicional y 17.6 de la presente
Fscritura o, en caso de incumplimiento, de su pago

liguidativo.

e) En su caso, cualesguiera otras cantidades que
hubiera percibido el Fondo correspondientes a los
Derechos de Crédito agrupados en el mismo
(correspondientes a los 3 Periodos de Cobro
inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago). En
dichas cantidades, se incluiran las indemnizaciones
que el Cedente reciba como beneficiario de los
contratos de seguros de dafios y cualesquiera otras

cantidades a las que el Fondo tenga derecho como
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titular de los Derechos de Crédito, las cuales

estaran ingresadas en la Cuenta de Tesoreria.

En caso de Liquidacién del Fondo, estard disponible
el importe de la liquidacién de los activos del

Fondo.

20.2.2 Recursos Disponibles: Aplicacién

Con caracter general, los Recursos Disponibles del
Fondo, segun se definen en el apartado 3.2.1 de la
presente Escritura serdn aplicados, en cada Fecha
de Pago, a los siguientes conceptos,
estableciéndose como Orden de Prelacién de Pagos el
dque sSe enumera a continuacioén (el “Orden de

Prelacidén de Pagos”):

(1) Gastos Ordinarios y Extraordinarios del Fondo
e 1mpuestos que corresponda abonar por el
Fondo. En caso de sustitucién de BANCO PASTOR
como administrador de los Préstamos, Comisidn
de Administracién a favor del nuevo

administrador.
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(ii) Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a pagar

por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta
de Intereses, vy, solamente en el caso de
resolucidn del citado contrato por
incumplimiento del Fondo, abono de la cantidad
a satisfacer por el Fondo que corresponda al

pago liquidativo, si procede.

(1ii) Pago de Intereses de los Bonos de la

Serie A.

(iv) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie B.

218

El pago de estos intereses de la Serie B se
postergara, pasando a ocupar la posicidn (vii)
del presente Orden de Prelacidn de Pagos, en
el caso de que: a) el Saldo Nominal Pendiente
de Cobro Acumulado de los Derechos de Crédito
Fallidos sea superior al 12% del saldo inicial
de los Derechos de Crédito a 1la Fecha de
Constitucién del Fondo; y b) los Bonos de la
Serie A no hubiesen sido amortizados en su
totalidad o no fueran a ser totalmente

amortizados en esa Fecha de Pago.

»;

-«



0172007

AR

Sy

(v)

(vi)

e
MBRE:
DEL ESTADO:
T~

PAPEL EXCLUSIVO: QCUMENTOS NOTARIALES

.

Pago de Intereses de los Bonos de la Serie C.
El pago de estos intereses de la Serie C se
postergard, pasando a ocupar la posicién
(viii) del presente Orden de Prelacién de
Pagos, en el caso de que: a) el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro Acumulado de los Derechos
de Credito Fallidos sea superior al 7,5% del
saldo inicial de los Derechos de Crédito a la
Fecha de Constitucién del Fondo; y b) los
Bonos de la Serie A y los Bonos de la Serie B
no hubiesen sido amortizados en su totalidad o
no fueran a ser totalmente amortizados en esa

Fecha de Pago.

Amortizacién de los Bonos conforme a las
reglas de amortizacién establecidas en el
apartado 4.9.2. de la Nota de Valores y 11.9.2
de la presente Escritura. Durante el Periodo
de Compra, pago de los Derechos de Crédito
Adicionales en la parte correspondiente a la
Cantidad Disponible para Amortizacién conforme

a lo establecido en el apartado 2.2.2.2.2 del
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Médulo Adicional y 5.4.2 de la presente

Escritura.

(vii) En el caso de que concurra la situaciédn
descrita en el numero (iv) anterior, Pago de

Intereses de los Bonos de la Serie B.

(viii) En el caso de que concurra la situacién
descrita en el numero (v) anterior, Pago de

Intereses de los Bonos de la Serie C.

(ix) Dotacidén, en su caso, del Fondo de Reserva

hasta alcanzar el Nivel Requerido.

(x) Pago de Intereses del Préstamo Subordinado

para Fondo de Reserva.

(xi) Amortizacidn del principal del Préstamo

Subordinado para Fondo de Reserva.

(xii) Pago de la cantidad a satisfacer por el
Fondo, en su caso, que componga el pago
liquidativo del Contrato de Permuta de
Intereses excepto en los supuestos

contemplados en el orden (ii) anterior.

(xiii) Intereses devengados por el Préstamo para

Gastos Iniciales.
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(xiv) Intereses devengados por el Préstamo

Subordinado para Desfase Inicial.

(xv) Amortizacidén del principal del Préstamo para

Gastos Iniciales.

(xvi) Amortizacidén del principal del Préstamo

Subordinado para Desfase Inicial.

(xvii) Comisién de Administracion
'.‘ .
(xviii) Pago del Margen de Intermediacidn
Financiera.
. En el supuesto de que los Recursos Disponibles no
* fueran suficientes para abonar alguno de los

importes mencionados en los apartados anteriores,

se aplicarén las siguientes reglas:

. - Los Recursos Disponibles del Fondo se

aplicarén a los distintos conceptos

mencionados, segun el orden de prelacién
establecido y a prorrata del importe debido
entre aquellos que tengan derecho a recibir

el pago.
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- Los importes que queden impagados se

situaran, en la siguiente Fecha de Pago, en
un orden de prelacién inmediatamente
anterior al del propio concepto de gue se

trate.

- Las cantidades debidas por el Fondo no
satisfechas en sus respectivas Fechas de

Pago no devengarédn intereses adicionales.

20.3 Orden de Prelacidén de Pagos de

Liquidacién
En el caso de liquidacién del Fondo conforme a las
reglas contenidas en el apartado 4.4.3. del
Documento de Registro y 3 de la presente Escritura,
los Recursos Disponibles del Fondo, segin se
definen en el apartado 20.2.1 de 1la presente
Escritura seréan aplicados a los siguientes
conceptos (el “Orden de Prelacidén de Pagos de

Liquidacién”) :

(1) Gastos Ordinarios, Extraordinarios vy de
Liquidacién del Fondo e impuestos que

corresponda abonar por el Fondo. En caso de
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sustitucién de BANCO PASTOR COmo

administrador de los Préstamos, Comisioén de

Administracioén a favor del nuevo
administrador.
(i1) Pago, en su caso, de la Cantidad Neta a

pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta de Intereses, Yy, sSolamente en el caso
de  resolucién del «citado contrato por
incumplimiento del Fondo, abono de la
cantidad a satisfacer por el Fondo que

corresponda al pago liquidativo, si procede.

(1ii) Pago de 1Intereses de los Bonos de la

Serie A.

(iv)  Amortizacién del principal de los Bonos

de la Serie A.

(v) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie

B.

(vi) Amortizacién del principal de los Bonos

de la Serie B.
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(vii) Pago de Intereses de los Bonos de la

Serie C.

(viii) Amortizacidén del principal de los Bonos

de la Serie C.

(ix) Pago de Intereses del Préstamo

Subordinado para Fondo de Reserva.

(x) Bmortizacidén del principal del Préstamo

Subordinado para Fondo de Reserva.

(xi) Pago de la cantidad a satisfacer por el
Fondo, en su caso, que componga el pago
liquidativo del Contrato de Permuta de
Intereses excepto en los supuestos

contemplados en el orden (ii) anterior

(xii) Pago de los intereses devengados por el

Préstamo para Gastos Iniciales.

(xiii) Pago de los intereses devengados por el

Préstamo Subordinado para Desfase Inicial.

(xiv) BAmortizacién del Principal del Préstamo

para Gastos Iniciales.
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'DEL ESTADO)
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(Xv) Amortizacién del Principal del Préstamo

Subordinado para Desfase Inicial.
(xvi) Comisidén de Administracién

(xvii) Pago del Margen de Intermediacién

Financiera.

Cuando en un mismo numero 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 realizard 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.., ——==——cmea-o—--

20.4 Gastos del Fondo

De conformidad con lo previsto en el Orden de
Prelacién de Pagos y el Orden de Prelacién de Pagos

de Liguidacién, descritos en los apartados
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anteriores, la Sociedad Gestora satisfard con cargo
al Fondo todos los gastos necesarios para el
funcionamiento de éste, tanto los gastos iniciales
como los gastos ordinarios peridédicos v
extraordinarios que se devenguen a lo largo de la
vida del mismo.

20.4.1 Gastos iniciales

La estimacién de los gastos iniciales por la
constitucién del Fondo y emisidén de los Bonos se
encuentra detallada en el apartado 6 de la Nota de
Valores. El pago de los gastos iniciales se
realizarid con el importe dispuesto del Préstamo
para Gastos Iniciales y sin sujecidén al Orden de
Prelacién de Pagos del Fondo.

20.4.2 Gastos a lo largo de la vida del Fondo

La Sociedad Gestora satisfarda con cargo al
Fondo todos los gastos necesarios  para el
funcionamiento de éste, tanto los ordinarios
peridédicos como los extraordinarios que se
devenguen a lo largo de la vida del mismo, siendo
atendidos segun el Orden de Prelacién de Pagos o el
Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacidén del
Fondo que corresponda a cada uno de ellos.
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A modo meramente enunciativo, la Sociedad
Gestora satisfard los siguientes gastos:

- Se consideran gastos ordinarios (los
“Gastos Ordinarios”): los que puedan derivarse de
las verificaciones, inscripciones y autorizaciones
administrativas de ©obligado cumplimiento; los
honorarios de las Agencias de Calificacién por el
seguimiento y el mantenimiento de la calificacién
de los Bonos; los relativos a la llevanza del
registro contable de los Bonos por s5u
representacién mediante anotaciones en cuenta, su
admisién a negociacién en mercados secundarios
organizados y el mantenimiento de todo ello; los
derivados de la administracién del Fondo; 1los
derivados de la auditoria anual del Fondo; los
derivados de la amortizacién de 1los Bonos; 1los
derivados de los anuncios y notificaciones
relacionados con el Fondo y/o los Bonos; los gastos
financieros de la Emisién de Bonos, la comisién de
la Sociedad Gestora y 1la comisién del Agente

Financiero. Conforme a las hipdtesis recogidas en
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el apartado 4.10 de la Nota de Valores, el importe

estimado de Gastos Ordinarios para la primera Fecha
de Pago del Fondo es de 14.000 euros. Se espera que
el importe anual de Gastos Ordinarios tenga una
evolucidén descendente a lo largo de la vida del
Fondo por el hecho de que el importe de parte de
los Gastos Ordinarios del Fondo se determina como
un porcentaje sobre el saldo de la operacidn, que
légicamente ird descendiendo a lo largo del tiempo.

.- Se consideran gastos extraordinarios (los
“Gastos Extraordinarios”): los derivados, en su
caso, de la preparacién y formalizacidén por la
modificacidn de la Escritura de Constituciédn y de
los Contratos, asi como por la celebracién de
contratos adicionales; en su caso, el importe de
gastos iniciales de constitucidén del Fondo y de
emisién de Bonos que excedan del importe de
principal del Préstamo para Gastos Iniciales; los
gastos extraordinarios de auditorias y de
asesoramiento legal; los gastos que puedan
derivarse de la venta de los Derechos de Crédito y
de los activos remanentes del Fondo para la

liquidacién del mismo; los necesarios para instar

228

<

£t



i 8" 5 705224112

DEL ES

0172007

la ejecucidédn de los Préstamos y los derivados de
las actuaciones recuperatorias que se requieran; en
general, cualesquiera otros gastos extraordinarios

. soportados por el Fondo o por la Sociedad Gestora

en representacidén y por cuenta del mismo.

- Se consideraradn gastos de liguidacién
(los “Gastos de Liquidacién’’) los que se originen
con motivo de la liquidaciédn del Fondo.

20.5 Margen de Intermediacién Financiera

El Cedente tendrd derecho a percibir del Fondo
una remuneracién variable y subordinada destinada a
remunerar a éste por el proceso de intermediacién
financiera desarrollado y que ha permitido la
transformacién financiera definitoria de la
actividad del Fondo, la cesién al Fondo de los
Derechos de Crédito, y la calificacién asignada a
cada una de las Series de los Bonos. |

Dicha remuneracién se liguidara
trimestralmente en cada Fecha de Pago, por una
cantidad igual a la diferencia positiva entre los

Recursos Disponibles del Fondo y la aplicacién de
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los conceptos (i) a (xvii) del Orden de Prelacidn

de Pagos y del (i) al (xvi) en el orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién (el “Margen de
Intermediacidn Financiera”).

Esta cantidad no tendra el caréacter de
comisién o contraprestacidén debida por la entrega
de un bien o prestacién de un servicio al Fondo,
sino que tendra el cardcter de remuneracién del
proceso de intermediacién financiera realizado por
BANCO PASTOR mediante la cesidén de los Derechos de
Crédito agrupados en el Fondo.

Seccién VIII: OTRAS DISPOSICIONES------———---

21. MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA.----

La Escritura no podra sufrir alteracidén sino
en supuestos excepcionales, siempre y cuando esté
permitido de acuerdo con la normativa vigente y con
las condiciones que se establezcan
reglamentariamente. En cualquief caso tales
actuaciones requeriran la comunicacién previa de la
Sociedad Gestora a la CNMV u organismo
administrativo competente, o su autorizacidn previa
caso de ser necesaria, y su notificacién a las

Agencias de Calificacidén, y siempre que con tales
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actuaciones no se perjudique la calificacién
otorgada a los Bomos por las Agencias de
Calificacidén. La Escritura también podra ser objeto
de subsanacién a instancia de la CNMV
22. REGISTRO MERCANTIL.-----—==wc—m————clinmu-
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. —-————-—nw—
23. DECLARACION FISCAL. -~—==--—-—-—-mmaeo—oee
La constitucién del Fondo, en virtud de la
presente Escritura, estd exenta del concepto
"operaciones societarias” del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales vy Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1992. ————————mmme————
24. GASTOS.———m=m—m—m—mrrem—— e e e e
Todos los gastos derivados del otorgamiento y
ejecucidon de la presente Escritura publica seran
por cuenta del Fondo en los términos previstos en

la Seccidén I de la presente Escritura. ~——-—-——-—————-

705224111



25. INTERPRETACION-----—--- T

La presente Escritura deberd ser interpretada
al amparo del Folleto, de los Contratos y del resto
de la documentacidén relativa a la operacidn de
titulizacidn objeto de esta Escritura de la que
forma parte y con la que constituye una unidad de. -
propdésito, -—-——-———————---——————— e —mmm -

26. LEY Y JURISDICCION.------———-——-o——mmommmo

La presente Escritura se regird e interpretaré
" de acuerdo con las leyes espafiolas., —-==~—————==———-

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios
y reclamaciones que pudieran derivarse con motivo
de la constitucidén, administracidén y representacidn
legal por la Sociedad Gestora del Fondo, y de la
emisidén de los Bonos, seran conocidas y falladas
por 1los Juzgados y Tribunales de la ciudad de
Madrid. Las partes renuncian expresamente a
cualqguier otro fuero que por ley pudiera
COrresponderles., m—mmmmm o o o e o

De acuerdo con la L.0. . 15/1999, los
comparecientes aceptan la incorporaciédn de sus
datos al protocolo notarial y a los ficheros de la
Notaria. Se conservaran con caracter confidencial,
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sin perjuicio de las comunicaciones a las
Administraciones Publicas que estipula la Ley y, en
su caso, al Notario gque suceda al actual en la
plaza. La finalidad del tratamiento es formalizar
la presente escritura, realizar su facturacién y
seguimiento posterior y las funciones propias de la
actividad notarial. Puede ejercitar sus derechos de
acceso, rectificacidén, cancelacién y oposicién en
la Notaria autorizante.--——-—-eeeo—mm—me o _____

Hice las reservas y advertencias legales,
especialmente las relativas al articulo 5 de la Ley
Orgénica 15/1999 de proteccién de datos de caracter
personal, la obligacién de presentar la primera
copia de esta escritura en la oficina liquidadora,
dentro del plazo de los préximos treinta dias
habiles, y en especial las que pudieran derivarse
de la falsedad de las declaraciones.-----—-=———————-

Leo, por su eleccidn, a los sefiores
comparecientes esta escritura, redactada conforme a
minuta presentada por los mismos, cuyo

consentimiento ha sido libremente prestado y yo, el
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Notario, doy fe de que el presente otorgamiento se

adecua integramente a la legalidad y a la voluntad
debidamente informada de los otorgantes e
intervinientes. La encuentran conforme( se
ratifican y firman conmigo, el Notario, que de su
contenido, extendido en ciento diecisiete folios de

papel exclusivo para documentos notariales, serie

78, nimeros 8223330 vy los ciento dieciseis
anteriores correlativos. DOY FE.- Estan las firmas
de los comparecientes.- Signado. Firmado: el

Notario autorizante.- Rubricado y sellado. --------
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| ANEXO 2
E Banco Pastor
A CORUNA

MIGUEL SANMARTIN LOSADA, Consejero Secretario del Consejo de Administracién de
BANCO PASTOR $.A., domiciliado en A Corufia, Cantdn Pequefio n° 1, con N.LF.
A15000128.

& ) :
CERTIFICA:

' Que en la reunién del Consejo de Administracién de esta Sociedad, convocada mediante
- carta de fecha 22 de enero y vélidamente celebrada en A Corufia, el dia treinta de enero de
dos mil siete, bajo Ia Presidencia de D. José Maria Arias Mosquera y con la concurrencia de
D. Jorge Gost Gijén, D. Vicente Arias Mosquera, D. Alfonso Porras del Corral, D. Marcial
a Campos Calvo-Sotelo, D. José Luis Vazquez Marifio, D. Fernando Diaz Férndndez, D. José
Amau Slerra y D. Miguel Sanmartin Losada, presentes y Diia, Carmela Arias y Diaz de
Rabago, representacla por el Presidente, para tratar los siguientes asuntos del Orden del Dia:
1°) informe y Propuestas del Presidente, 2°) Informe del Consejero Delegado, 3°) Informe del
Presidente de la Comisién de Control y Auditoria, 4°) Informe del Presidente de la Comision
de Nombramientos y Refribuciones y 5°) Asuntos Varios, entre ofros y por unanimidad, se
tomaron los siguienfes acuerdos:

-1.4. TITULIZACION DE ACTIVOS.- El Presidente, D. José Maria Arias, propone y el
Consejo, por unanimidad acuerda:

Primero: Ceder préstamos o derechos de crédito derivados de préstamos concedidos a
personas fisicas de nacionalidad espafiola o residentes en Espafia para financiar la compra
de mercancias, bienes o servicios (incluyendo automdviles), a un Fondo de Titulizacién de
Activos de naturaleza abierta creado al efecto para agrupar los citados activos movilizados,
a agrupar en ¢l mismo (en adelante, el "Fondo”) por la sociedad gestora que se determine
(en adelante, la "Sociedad Gestora”), al amparo de (i) el Real Decreto 926/1998 y
disposiciones que lo desarrollen, (i) la Ley 19/1982, en cuanto a lo no contemplado en el
Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (jii) la Ley del Mercado de Valores y
su normativa de desarrolio aplicable, (iv) el Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién de
29 de abril de 2004 y (v) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor que
resulten de aplicacién en cada momento.,

C.I. A- 150001

El importe mdaxirmo del saldo vivo de los derechos de crédito agrupados en el fondo sera de
400 millones de euros, si la cartera dispone de préstamos que retinan los requisitos
necesarios (dicho importe serd el correspondiente al principal de los préstamos, sin incluir
los intereses).

R M. de A Corufia, TOL, 13, 53, F107, HI3.

. La cesién de todos y cada uno de los préstamos o derechos de crédito referidos se
' efectuara de forma pura e incondicionada y por la totalidad del plazo remanente hasta el
vencimiento.

¢ Segundo; Facultar a D. José Maria Arias Mosquera, Presidente del Consejo de
Administracion, a D. Jorge Gost Gijén, Consejero Delegado y a D. Miguel Sanmartin
Losada, Consejero Secretario del Consejo, y apoderar a Dofia Gloria Hernandez Garcia, D.
Fernando Durante Pujante y- D. Antonio Mufioz Calzada, para que cualquiera de ellos,
indistintamente, proceda en nombre de Banco Pastor S.A. a:

- Seleccionar los préstamos o derechos de crédito objeto de la cesi6n inicial al fondo en ef
- momento de la constitucidn y los derechos de crédito adiclonales cedidos ulteriormente
durante los periodos de restitucion.

- Determinar la totalidad de las condiciones de la cesion, en los términos que estimen
convenientes, asi como las condiciones de la emision que no hayan sido establecidas en el
presente acuerdo.

- Realizar cuantos aétos y otorgar cuantos documentos, plblicos o privados estimen




convenientes o necesiten, en relacion con la cesion de los referidos activos, en los términos
y condiciones que consideren adecuados, todo ello con vistas a su agrupacién en dicho
Fondo.

- Otorgar cuantos contratos (de crédito, préstamo, garantias, agencia de pagos, agencia
financiera, de depdsito o similares) requiera la estructura del Fondo.

- En relacion con los documentos publicos o privados y demds contratos que consideren
conveniente otorgar, los mencionados apoderados quedan facultados para determinar las -
condiciones y suscribir la Escritura de Constitucién del Fondo y cualquier otro Contrato que
requiera la estructura del Fondo, todo ello en relacién con la funcién de la entidad como
cedente de los préstamos o derechos de crédito asi como en relacién con aquellas otras
funciones que los apoderados consideren conveniente que la entidad asuma en relacion con
el Fondo.

- Acordar las condiciones de administracion o gestién de los préstamos o de los derechos
de crédito cedidos af Fondo.

- Presentar ante la Comision Nacional del Mercado de Valores los documentos que la
misma requiera en relacién con la cesién de activos para la constitucion del Fondo.

- Una vez constituido el Fondo, sustituir los préstamos, que se emitan por Banco Pastor,
S.A. o los restantes activos crediticios cedidos en las condiciones que se establezcan en la
escritura de Constitucién del Fondo.

Tercero: Suscribir y/o asegurar bonos emitidos por el Fondo, asi como cualquier ofro
instrumento representativo del Pasivo del Fondo, hasta un importe maximo de 400 millones
de euros (CUATROCIENTQS MILLONES DE EUROS).

A estos efectos, se faculta a las personas indicadas en el apartado anterior para que
sofidariamente puedan realizar cuantos actos y oforgar cuantos documentos publicos o
privados consideren necesarios, asi como la elevacién a piblico de los acuerdos aqui

adoptados, con la maxima amplitud de facultades. '

Que para cumplimentar los acuerdos adoptados, por unanimidad se acuerda facultar a D.
José Maria Arias Mosquera; a la Excma. Sra. Dfia. Carmela Arias y Diaz de Rébago, a D.
Vicente Arias Mosquera, a D. Jorge Gost Gijén, a D. Alfonso Porras del Corral, a D. José
Luis Vazquez Marifo, a D. Marcial Campos Calvo-Sotelo, a D. Fernando Diaz Fernandez, a
D. José Amnau Sierra y a D. Miguel Sanmartin Losada, para que en uso de las facultades
que en este acto se les conceden pueda cualquiera de ellos, actuando por si solo, otorgar
Jos documentos piblicos o privados que sean precisos a fin de cumplimentar los prece-
dentes acuerdos :

Que antes de finalizar la reunion por el Secretario se procedit a la redaccion del acta la cual,
una vez leida fue aprobada por unanimidad y firmada por el Secretario con el Visto Bueno del
Presidente.

Y para que asi conste y a los efectos oportunos, expido la presente certificacién.en A Corufia,
a veintiuno de febrero de dos mil siete.
V.B.
El PRESIDENTE DEL ; .
CONSEJO DE ADMINISTRACION Hay dos Firmes 4legibles
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MANUEL RICHI ALBERTI
NOTARIO
Serrano n®30 1° - 28001 - MADRID
"Tel: 812092300 - Fax: 912092345
e-mail: fedatarios@notariaserrano30.com

'PROTOCOLIZACION DE ACUERDOS SOCIALES DE LA SOCIEDAD
TITULIZACION DE ACTIVOS, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS

DE TITULIZACION S.A.

NUMERO: MIL SESENTA Y OCHO.

En Madrid, a dieciséis de abril de dos mil

siete.

LEY DE TASAS 88 o
Bocimento no sujeto
: Ante mi, MANUEL RICHI ALBERTI, Notario de Madrid -

~

. _ y de su Ilustre Colegio,

COMPARECBE:-
DON LUIS VERETERRA GUTIERREZ-MATURANA, mayor de
edad, casado, vecino de Madrid, con domicilio en la

calle Almagro, ntmero 46, con Documento Nacional de

Identidad ntmero 05399158-T.
Las c_ircunstancias personales relativas a

estado civil, vecindad vy domicilio constan ‘de sus

manifestaciones.

INTERVIENE
En nombre vy representacidén de la Sociedad.
Mercantil Anénima denominada "TITULIZACION DE

.ACTIVOS ’ SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE

PF8147543
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en mi protocolo.

El nombramiento de los citados cérgos de

Presidente y Secretario deriva de lo siguiente:—

- en cuanto- al Presidente, su nombramiento

‘deriva de acuerdo .del Consejo de Administracién de

fecha quince de abril de dos mil tres, elevado a
pﬁbliéo en virtud de escritura de protocolizacfén'

de acuerdos sociales autorizada en Madrid, por mi,

el dia veintidés de mayo de dos mil tres, con el

_nimero 1821 de protocolo, que causé la inscripcién

34® en la citada hoja social.

-~ en cuanto al Secretario su nombramiento .

deriva de acuerdo del Consejo de Administracién de

fecha nomb:ado' por-- acuerdo del Consejo de

Administracién de fecha veintisiete de Mayo de mil

novecientos noventa y dos, elevado a publico dicho
acuerdo por escritura otorgada ante el Notario de

Madrid Don Juan Romero-Girén Deleito el dieciocho

‘'de Junio de mil novecientos noventa y dos, numero

PF8147542

;1.106 de . protocolo, constando inscrito su

.ﬂfﬂf*"“f?“’f_ﬂf_;__;“_;::::zzh_:
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términos en

los que constan la certificacién
incorporada vy qué se da por integramente
-reproducida a fin de evitar repeticiones

“innecesarias.
H_ SEGUNDO: Se acuerda emitir, por cuenta de dicho
Fondo, pagarés, bonos u otros vﬁlo:as de.;enta fija
Poer un importe vivo maximo de CUATROCIENTIOS\ |
MILLONES DE EUROS (400.000.000,00), en los términos

que -constan en la certificacién incorporada Yy due

se da por integramente reproducida a fin de evitar

repeticiones innecesarias.
TERCERO: Se _acuerda facult.ai a Don Francisco
Javier Soriano Arosa, Presidente de la Sociedad, a

Don Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana, Secretario
del Consejo, y a Don Ramén'-?érez -Hernéndez,_

.Director General, y se confiere poder especial.a
favor de Don José Luis Dubois Aznal y de Dofia Maria

Nieves Lara Candel, para que cualquiera de eilos,
indist;ntamaﬁté, Proceda en nombre de la Soéiedad a

- ejercitar todas y cada una de las facultades

"PF8147541

;fff;ﬂff_ﬂf;ffff%::::h?'

75224107




“informada del otorgante e interviniente.

PF8147540

Reglamento Notarial. El sefior compareciente hace

constar que por la léctura qué ha practicadeo y por
mis explicaciones verbales ha quédado ‘enterado vy
debidamente informado del contenido 'del presente

instrumento piublico Yy que presta a éste su libre

aprobacién; y firma el aéta conmigo, el Notario.—
Yo, el ]Notariq, doy fe de'.la identidad dei
otorgante, de que,.a_mi juicio, tiene capacidad_y\
legitimacién, de que el 'cdnsentimiento ha sido
librémente prestado y de que el otorgamiento se

adecua a la legalidad y a la voluntad debidamente

Del integro contenido de esta escritura,
extendido en cuatro folios del Timbre del Estado de
papel exclusivo para documentos notariales, serie

70, nimeros 7816793, 7816794, 7816795, y el del

presente, yo, el Notario, DOY FE.
Sigue la firma del compareciente.- Signadb:

Manuel Richi Alberti.- Rubricados y sellado.

DOCUMENTACION UNIDA

__..—n—-—'_'—"—'—‘m-‘_m-_u -



PAPEL EXCLUSIVO PA CUMENTOS NOTARIALES

7L5224106

01/2007 ‘

7X4130538

" ¥
R -
! ) = Otorgor con la Entidad Cedente de los Derechos de Crédito a agrupar en el Fondo asi como
. . . con el Suseriptor de los valores que se emitan, los contratos de Emision y - Suscripeion da los
mismos, en los términas y condiciones que estimen oportunos. .
- Or&gw la escritura publica de constitucién del F. ondo, en los términos y condiciones que
consideren adecuados. . .
= Determinar la totalidad de los términes Y condiciones de los Pagarés, Bonos o valores de
renta fija a emitir con cargo al Fondo, [
- Detarminar los reglay de funcionamiento del Fondo,
; - Obtener las autorizaciones o verificaciones administrativas que sean necesarias en relacién
con los actos mencionados anteriormente, '
- Celebrar cuamtos contratos j los o conveniy en relacién con la i
", constirucicn del Fondo, la suscripcién de los Derechos de Crédito ¥ la emisidén de log )
- pagarés, Bonos o valores de renta  fiia. ’ .
. ’ - En general, realizar cuantos actos ¥ olorgar cuantos documentos, piiblicos o privados,
ideren ¢ i o i3 para la ejecucién y desarrollo de los actos
mencionados anteriormente. ’ i

CUARTO:  Designar como Auditor de Cuenias del referldo Forido “TDA PASTOR CONSUMO I, FONDQ
DE TITULIZACION DE ACTTVOS” a la firma Deloitte & Touchs Espafia, SL, con CLF. B-
79104469, inscrita en ¢l REA ¥ en &l Registro Oficlal de Auditores de Cuentas con el mimero §-
0692.7

8¢ suspendié por tnos momentos la sesion,
presencia det Consejo es aprobada -

PF8147539 L — _q_ﬁ_fﬁ_;::::%s




7X4130537

...COPIA EXACTA-DE SU MATRIZ DONDE QUEDA ANOTADA.

PARA TITULIZACION DE ACTIVOS, SOCIEDAD GESTORA DE

FONDOS DE TITULIZACION, S.A., LA EXPIDO EN SEIS

FOLIOS DEL TIMBRE DEL ESTADO DE PAPEL EXCLUSIVO
PARA DOCUMENTOS NOTARIALES, SERIE 7X, NOMEROS

4130542, LOS CUATRO ANTERIORES EN ORDEN CORRELATIVO

DECRECIENTE, Y EL DEL PRESENTE, EN MADRID, A

DIECIOCHO DE ABRIL DE DOS MIL SIETE. DOY FE:

NOTARIADO
FUROPA

AL R & PI0F

PF8147538
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S.GET., 8.

“Eoiin ds Benow dv s
| 6 de¢ TODA Pastor

Congumo 1, Fondo de Titulizacion
de Activos




Calle Ferrol, 1
14004 A Congfia

Espatia

Tel.: +34 98% 1246 00
Fax: +34 881 13 46 O
wearw delottte ¢

11 de abril de 2007

Bmmwfm de. Bmm ﬁa Tmuhmm

o ‘ean i sohclwd hcmws revisado detérininada informacién referente a Tas operaciones
! i ' 1" que al 23 de marzo de 2007 estsbe constituida por 38.431
préstatuos. ko girantia snEl (e 10" BUeesive “las operaciones™) concedidos por Banco Pastor,
M (ﬁﬂ 1&) smaeivo, la “Emﬂad Cedmte"), cuyo saldo a dicha fecha ascendia & 372.571.472,38

uestm wvxsaén heriios: aplicado- inics. y exclusivamente aquellos pmcedixmentos
stedes en npestra Propuesta, de Colaboracidn Profesional de feche 15 de marzo de.
] L'E lmaﬂos enla revisidn de determinados atributos de 1a vestra

io de esta citta'y. para lo Cornisin Nacional del
de- tindlizacibn anteriormente indicads, de acugrdo
| art ol 3:1.6) 'del Real Decreto de 14. de inaiyo, por ef qus se-regulan fos
B8 iﬁmzaén Activos y las Socxe&a:les Gestoras dcy Fondos de Titulizacidts,

'(""uﬁlmmmdg da: rmdsién qus hsma ealivado y de sus resultadbi 8¢ expong o cnntmuac;_ﬁn;__

; m mvmﬂo m nueatra pmpmm de cc;labnraclén profesional, hemos efectuado una revisién de
' demermingdas. mdns (atritutos) de o cartera de operaciones de financiacién a titnlizar mediante 1a
.aplimmn Je féenicas de miestreo por atributos.

: ”,_;,muexwo, qx:m wnstztaym wn método generalmente aceptado para verificar los
vie mattiene una entidad en relacion con un conjunto de partidas (“poblacién™), permiten
,m@usidn wm dim mblwén weimm al mﬁws de mn&mm de pamdaa mfmm

El “mwﬁ 3 mﬁm" mdma Is probabilidad de que el nlimero real de pamdas con desviacipnes
mpma*mgammmmmmmmmmmdem" vingds euantis (“nivel de
pracision m el niw:l« de mﬁam emo el ‘nivel de precisitn " expresan-¢i formia de

b

Phlokn, &4 wmmmﬂhmmummmmmmmx Member of
Tiseitpchbe 96, CER Bkt Stk Waixa bt Roix s, 1, Torre Picas - 20020 Madrid loitte
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TIMBRE:
DEL ESTADO

B xmeamg de-pivibattos supenc la:
> Obtencion de una myestra alestoria.

» vmﬁcaeién Ceornitr T adﬁmam dommwm "mﬂuma) nkqm las pamdas que integym la
_ mmm g

g5 eat Iﬁndﬁaiz&ikmmﬁam&de tapmmm

Los meedmims estaéismas aplioados en fuestro trubajo parten de Ja hipbtesis de que Ta
pablaczﬁn es de npo bmomaai a efectos de su dlsmbumém de probabilidades.

N ticss s&ommﬂe ka&dmwim mmm

705224104

1,52% 3.47%

abillo y resumen de

wmmaew ﬁmﬂs estadisticas a las
A _mwmm mmwm

_.-.w&mmmmu&hmmmﬁaﬂnwﬁﬁ damo"nfz
2007w los caractetisticas indicadas seguidamente y hewios estimado, con wn nivel de
outfipena. del $9%, ln dosviacion méxime existente en la poblacién total con respecto al atributo
weeificsdo. A contiovacién se expone en detalle el trabajo reslizado y los resultados obtenidos.




wﬁﬂmo en documento pr‘ivm

D aeuerdo aon los resliados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
clgi W% que 1o ‘mis del 1% de Jas operaciones incluidas en la cartera de préstarnos no reime

8 estén _ﬁyﬂmxfi:z?aﬁ?é;s en piliza intervenida por fedatario

et de fmmimmn

65 mimm en la mtem. i préétamm i

titular o Jos titulares que constan en Ia base de datos de la Entidad
ue figuran en el documento de fonnahzacwn del préstamo.

'ﬁmaf‘mmmveid‘&mﬁarm
2 i) estatIaS O redine

; iz Mﬁgmmlammdodm-

ide, ¢ i de A dfag; con-le-que figum enel
o ded préstiniio.

7o, san Ius ramltadas de niusstro trabio, polemos afirmar cob un nivel de confianza

/1;82’% de las operacxoncs inoluidas en 1a cartera de préstamos o

Wwﬁﬁw qw!n mm de wmimwdet mésm épm ﬁgmm la bmdednmda
' jia ﬂﬂw C:odmm mnmdc, con una. diferencia méxima de.30 dias; con la gue fiteon of
walianion del préstanio, o-en I documentacién adivionat apertids del
) “'-SW mmmmmdo algﬁa reembolso snticipadp que provogue un
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mmmex Wimein! &eadammqmﬁgmm la%mﬁedmsae m
m&m Codente coincide eon ef que figura en el documento de formalizacién del préstamo,

De mzerdo con los resnltados de nuestro trabajo, pedemos afirmar con un nivel de conflanza
dgli99%% gue-no mis del 1% de las operasiones inluidas en 1 carters de- préstamas 1o eine

: Mahasadezm Iﬁfm ﬁ?ema 33
' j oon ¢l que resulte de eatimur digko saldo-en
edito, imperte inicial y tipo.de interés establecidos en
del préstamio y, en su caso, pagos releupados y- aﬂm;ipadas, que

o 1a Bntidad Cedente.

; ummbﬁw-maﬁmwmmxdamxa_
186 s Lk operacionds irichuidss. tn 1a catter & pedstarios no reilne

et; -.. b} m i1 iai

ificado para los préstamos 2 tipo de interés variable, que. el tipo de interés. de
determinaeidn del tipo de interés final del préstaro.quis figues en la base de
gatscoincide von ¢l que figura en of docusmptito de formalizcidn:del
nd{ehmtmmdewuﬂ!ﬁbmfaspmde

' .m&ajo,waﬁmmmmmwldwmﬁnm

Henoy mﬁaadﬁ qua ol dﬁhmmal apﬁmblenl npade referencia para ¢l eélculo del tipo de
Mﬁ%mmmﬁmmlamﬂﬂemﬁsmhm&dmﬁmﬁﬂmm
< vedis en 6 dotunentd. de foernabisarion del préstamo, o documsentacién adicional sportada,
.mmmm%mmmaﬁwa&kmmmmmm

7L5224103




erdocon losronilindes de nuestro trabajo, podersos afitmar con un nivel de confianza
idue e ids-del 19 de Tas-uperaciones incluides en Ja cartera de préstarsos no refine
| catueteriation.
11 Clase de Garantia,

Hemos vetiﬁeade que la garantia con que cuenta ¢l préstamo y que figura en la base de datos
idad Cedente, camda ¢dn Ja que consta en la-documentacion de formalizacitn del

'lwm" .mmwmwg. " mmwwnmml de confianga
829% ite Tas Gperaciones incinidas en la carter de préitamos o

¢ ms Sﬁleqe!madas wszéaal mmm de los pag;)s, oensu
W- .88bitos verigidos y no pagados, no excede-de 90 dias; 2.23 de

P ‘Wdﬁ eon losmu%tadus dg nmestro wﬂbm@, podernos afirroue con un nivel de confiapza
de a&% e infie dél 19 de las operacionies ineluidas en la cartera-de préstamos no redne
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25704 2007 09:37 Fax 5158541 & U008, SECUNDART DS @ooz/003

RIRECCHAN GENERAL
_ . Servame, 4y T :
BE MENZADOS § NvERSORES 2806 Madrid, Bepag, *3‘915-8&3‘“0

5rD. Ramén Pénex Herndndes

mmm;mummm . mmm e Titulizacion de Actives, SGFY,5A,

25 ABR, 2000 HADRD
REGISTRODE SAUDAM.B

N 20002 7883 —

Fore

Muy Sefor nomstre,
|

Le notificamos N8 Un ez examingda I docormcnt:
de activos con emiskn de valoree: i {
' -

. g:mmu Rastor Corsumo TRTA, e
IsKin: Bonos de titulizacién POrkmpofte de 300.000.000 surg -
Seciedad Gesion; Titulizacion de Actvas SG AT, ; : o Z

::n fm 24/04407 &l Prasicente de esta Comisidn Nactonal del Marcado de Valores ha edoptado e siguiente

* Exaringda I dzxumem.-mimcwepmmqu;am el Fondo de Thulizacisn de ACIiVGS con emision de
vakanss deventa i rermyiri-, & ;

e Ry e

T

friseribir en los otz e cmmmmﬂmyzdehww:mddmmm mG

. ’ elinforme de
105 tudiores, Ia iaa, s f_zcredmmyelm&l%mcmpmdlenmah vensatucidn del Fondo de
Yiklgagion de » . - < iado TOA Pastor Consume 1;#Acmmmdem«mﬂwm Ypromovide
pPexiaentidad Ticultges ... e Acthvo, SG.F.T, SA * '

uwﬂacsmaldmmﬂmpﬁmam 40N e " .
00908 ONnicos de dmbio intemae refarencls fos siguianes <Beligos I8N como
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i Real Decraty 1732/ .- arerming la obligatoriedr ded aborw de fa tasa (Tarifs tarifa 1 evya lkuidacia
impbrte de importe 39.913,66 58 adjurack;
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