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Hecho Relevante de RURAL HIPOTECARIO X FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS 
 

 
En virtud de lo establecido en el apartado 4.1.4 del Módulo Adicional a la Nota de Valores del Folleto 
Informativo de RURAL HIPOTECARIO X Fondo de Titulización de Activos (el “Fondo”) se comunica a 
la COMISIÓN NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES el presente hecho relevante:  
 
• Con fecha 26 de junio de 2013, una vez comprobado por la CNMV el cumplimiento de lo dispuesto en 

el artículo 7 de la Ley 19/1992 en su redacción vigente, la Sociedad Gestora ha modificado la 
Escritura de Constitución del Fondo, conforme al procedimiento previsto por el epígrafe 3.a) de dicho 
artículo, que consiste en la obtención del consentimiento de todos los titulares de los valores emitidos 
con cargo al fondo, así como de las entidades prestamistas y demás acreedores. La modificación 
de la Escritura de Constitución se ha realizado con la finalidad de obtener calificaciones para 
los Bonos de las Series B y C por parte de DBRS y para retirar las calificaciones de los Bonos 
de todas las Series por Moody’s.  

 
• Con fecha 26 de junio de 2013, la Sociedad Gestora, en nombre y representación del Fondo, y las 

contrapartes correspondientes modificaron los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés 
Garantizado (Cuenta de Tesorería), de Permuta Financiera y de Agencia de Pagos (conjuntamente 
los “Contratos”), para modificar los criterios de DBRS en situaciones de descenso de la calificación 
crediticia de las contrapartes de los Contratos para que apliquen a las Series B y C y de las 
actuaciones a llevar a cabo en esos supuestos, así como para eliminar los criterios de Moody’s.  

 
• Con fecha 26 de junio de 2013, DBRS ha otorgado las calificaciones BBB (sf) a los Bonos de la Serie 

B y B (sf) a los Bonos de la Serie C. 
 
Se adjunta carta recibida de DBRS por la que comunica la asignación de las mencionadas 
calificaciones. 
 

• Con fecha 19 de julio de 2013, la CNMV ha incorporado a sus registros oficiales la escritura de 
modificación de la escritura de constitución del Fondo. 

 
• Con motivo de las modificaciones de la Escritura de Constitución y de los Contratos anteriormente 

mencionadas, los siguientes apartados del Folleto del Fondo deberán leerse como sigue: 

Apartado Descripción 
 

Varios 
 

 
Se retira de calificar por Moody’s a los Bonos de cada una de las Series y se procede a 
calificar por DBRS los Bonos de las Series B y C. En consecuencia: 
- Todas las referencias realizadas a “Moody’s”, a la/s “calificación/es asignadas por 
Moody’s”, a los criterios de Moody’s y a la/s “escala/s de calificación de Moody’s” a lo largo 
del Folleto, se entenderán eliminadas. En concreto y adicionalmente a los apartados del 
Folleto modificados expresamente a continuación, también se dan por eliminadas las 
referencias relativas a Moody’s en el apartado 7.5 de la Nota de Valores (Ratings o 
calificaciones asignadas a los valores por las agencias de calificación) y el apartado 8 del 
apartado 3.4.7.1. (Actuaciones en caso de modificación de la calificación de la deuda de la 
Parte B por Moody’s del Contrato de Permuta Financiera). 
- Todas las referencias realizadas a “las Agencias de Calificación” a lo largo del Folleto, 
definidas anteriormente como DBRS, Fitch y Moody’s, se entenderán realizadas a “las 
Agencias de Calificación”, definidas únicamente como DBRS y Fitch de manera conjunta. 
- Todas las referencias realizadas a los términos “calificaciones” o “calificación” de los 
Bonos, se entenderán, en cualquier caso, referidos a las calificaciones emitidas para cada 
una de las Series por las Agencias de Calificación, es decir, a las calificaciones de los 
Bonos de las Series A y B otorgadas por Fitch y a las calificaciones de los Bonos de las 
Series A, B y C otorgadas por DBRS. 
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Apartado Descripción 
 

4.4.3.3. (iii) 
Documento de 

Registro 
(Liquidación 
Anticipada) 

 
(iii) Estará facultada para concertar una línea de crédito, con entidades con calificación 
crediticia mínima de su deuda no subordinada y no garantizada de F2, según la escala de 
calificación a corto plazo de Fitch, y de BBB (sin que dicha calificación se encuentre en 
situación de “Under Review (Negative)”), según la calificación pública asignada por DBRS 
o, en caso de no existir, las valoraciones internas y/o calificaciones privadas realizadas por 
DBRS (“la Calificación de DBRS”) a largo plazo, o un préstamo que se destinarán 
íntegramente a la amortización anticipada de los Bonos de las Series pendientes de 
reembolso. El pago de los costes financieros devengados y el reembolso del principal de la 
línea de crédito o del préstamo se efectuarán de acuerdo con el Orden de Prelación de 
Pagos de Liquidación. 
 

 
7.5 Nota de 

Valores 
Nuevos Párrafos 

a continuación de 
“Consideraciones 

sobre las 
calificaciones” 

 
Las calificaciones asignadas a los Bonos de cada una de las Series por DBRS constituyen 
una opinión acerca del pago puntual de intereses y el pago del principal antes o en la 
Fecha de Vencimiento Final, de conformidad con los documentos de la operación. 
 
 

  
3.4.4.1 

Módulo Adicional 
Párrafos 3º y 

siguientes 
(Cuenta de 
Tesorería) 

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no garantizada de BARCLAYS BANK, 
Sucursal en España (“BARCLAYS”) o de la entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de 
Tesorería (en ambos casos, el “Tenedor de la Cuenta de Tesorería”), experimentara, en 
cualquier momento de la vida de la Emisión de los Bonos, un descenso en su calificación 
crediticia a corto o a largo plazo por debajo de F2 o de BBB+, respectivamente, según las 
escalas de calificación de Fitch, o por debajo de BBB, según la Calificación de DBRS a 
largo plazo, la Sociedad Gestora, en un plazo máximo de treinta (30) días naturales a 
contar desde el momento que tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias, deberá 
poner en práctica, alguna de las opciones descritas a continuación que permitan mantener 
un adecuado nivel de garantía respecto a los compromisos del Tenedor de la Cuenta de 
Tesorería en virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado 
(Cuenta de Tesorería) para que no se vea perjudicada la calificación otorgada a los Bonos 
por las Agencias de Calificación: 
 
a) Obtener de una entidad con calificación crediticia mínima de su deuda no subordinada y 
no garantizada de F2 a corto plazo y de BBB+ a largo plazo, según las escalas de 
calificación de Fitch, y/o con una Calificación de DBRS a largo plazo de BBB (sin que dicha 
calificación se encuentre en situación de “Under Review (Negative)”), un aval a primer 
requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago 
puntual por el Tenedor de la Cuenta de Tesorería de su obligación de reembolso de las 
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesorería, durante el tiempo que se mantenga la 
situación de pérdida de las citadas calificaciones F2 y/o BBB+ y/o BBB por parte del 
Tenedor de la Cuenta de Tesorería. 
 
b) Trasladar la Cuenta de Tesorería a una entidad cuya deuda no subordinada y no 
garantizada posea una calificación crediticia mínima de F2 a corto plazo y de BBB+ a largo 
plazo, según las escalas de calificación de Fitch, y con una Calificación de DBRS a largo 
plazo mínima de BBB (sin que dicha calificación se encuentre en situación de “Under 
Review (Negative)”), y contratar la máxima rentabilidad posible para sus saldos, que podrá 
ser diferente a la contratada con el Tenedor de la Cuenta de Tesorería en virtud del 
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesorería). 
 
Las opciones anteriores a) y b) están incluidas en los criterios establecidos por Fitch 
recogidos en su informe “Counterparty Criteria for Structured Finance Transactions” de 22 
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Apartado Descripción 
de octubre de 2009 que podrá ser actualizado, modificado o remplazado y se encuentra 
disponible en www.fitchratings.com. A efectos de determinar las características concretas 
de las medidas que se adopten, de acuerdo con las opciones anteriores, se tendrán en 
cuenta las modificaciones, actualizaciones o reemplazos del mencionado documento, 
siempre que se ajusten a la normativa vigente. A los efectos anteriores, se asume que, 
aunque la calificación del Tenedor de la Cuenta de Tesorería fuera de BBB+ y F2, pero 
Fitch hubiera anunciado públicamente que cualquiera de dichas calificaciones se encuentra 
en situación de “Rating Watch Negative”, se considerará igualmente que la calificación de 
la deuda del Tenedor de la Cuenta de Tesorería se encuentra por debajo de las 
calificaciones mínimas requeridas de Fitch. 
 
En el supuesto de que el Tenedor de la Cuenta de Tesorería sufra una rebaja o retirada en 
la calificación de su deuda por las Agencias de Calificación, se lo comunicará a la Sociedad 
Gestora. 
 
BANCO COOPERATIVO, desde el momento en que se dé el descenso de la calificación 
crediticia del Tenedor de la Cuenta de Tesorería que dé lugar a adoptar alguna de las 
opciones a) y b) anteriores, se compromete a realizar esfuerzos comerciales razonables 
para que la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de ellas. 
 
Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la realización y formalización 
de las anteriores opciones serán por cuenta de BANCO COOPERATIVO. 
 
En caso de que la deuda no subordinada y no garantizada de BANCO COOPERATIVO 
alcanzara una calificación mínima de F2 corto plazo y de BBB+ a largo plazo, según las 
escalas de calificación de Fitch, y una Calificación de DBRS a largo plazo de BBB (sin que 
dicha calificación se encuentre en situación de “Under Review (Negative)”), la Sociedad 
Gestora, con posterioridad  al 3 de agosto de 2014, trasladará los saldos de nuevo a 
BANCO COOPERATIVO bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés 
Garantizado (Cuenta de Tesorería). Dada esta situación, BANCO COOPERATIVO se 
compromete de modo irrevocable, a petición de la Sociedad Gestora, a llevar nuevamente 
a cabo la reinversión de las cantidades depositadas en una Cuenta de Tesorería de 
conformidad con los términos y condiciones previstos en el de Contrato de Apertura de 
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesorería). 

  
 

3.4.7.1 Módulo 
Adicional 

Apartado 8 
 (Contrato de 

Permuta 
Financiera) 

Se añade un 
nuevo apartado 

8.ter 

 
8 ter. Actuaciones en caso de modificación de la calificación de la deuda de la Parte 
B por DBRS.   
 
(A) En el supuesto de que la Calificación de DBRS de la Parte B fuese inferior a la 
calificación crediticia de A a largo plazo y la calificación de los Bonos de la Serie A por 
DBRS fuera igual o superior a AH (sf), es decir, ocurra un incumplimiento del “Primer Nivel 
de Calificación”, ésta deberá, a su costa, y en un plazo no superior a treinta (30) Días 
Hábiles: 
 
(a) constituir un depósito de efectivo o de valores a favor del Fondo en garantía del 
cumplimiento de las obligaciones contractuales de la Parte B y por un importe calculado en 
función del valor de mercado de la operación y de conformidad con los criterios vigentes 
en ese momento publicados por DBRS, que permita mantener las calificaciones asignadas 
a los Bonos según lo requerido por los Criterios de Swap de DBRS (“Depósito de Efectivo 
o Valores”); o 
 
(b) que una tercera entidad con Calificación de DBRS igual o superior a A, para su deuda 
a largo plazo (“Garante”), garantice el cumplimiento de sus obligaciones contractuales 
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Apartado Descripción 
(“Garantía Elegible”); o 
 
(c) que una tercera entidad con Calificación de DBRS igual o superior a A, para su deuda 
a largo plazo, asuma su posición contractual en el Contrato de Permuta Financiera 
mediante su subrogación en el mismo, o en virtud de un nuevo contrato en condiciones 
sustancialmente idénticas al Contrato de Permuta Financiera, siempre que no afecte a las 
calificaciones otorgadas a los Bonos por DBRS. 
 
(B) En el supuesto de que la Calificación de DBRS de la Parte B fuese inferior a la 
calificación crediticia de BBB a largo plazo, es decir, ocurra un incumplimiento del 
“Segundo Nivel de Calificación”, ésta deberá, a su costa, y en un plazo no superior a 
treinta (30) Días Hábiles: 
 
(a) que una tercera entidad con Calificación de DBRS igual o superior a A, para su deuda 
a largo plazo, asuma su posición contractual en el Contrato de Permuta Financiera 
mediante su subrogación en el mismo, o en virtud de un nuevo contrato en condiciones 
sustancialmente idénticas al Contrato de Permuta Financiera, siempre que no afecte a las 
calificaciones otorgadas a los Bonos por DBRS; o 
 
(b) que, en caso de que se mantenga el Depósito de Efectivo o Valores constituido en el 
caso de Incumplimiento del Primer Nivel de Calificación, una tercera entidad con 
Calificación de DBRS igual o superior a BBB, para su deuda a largo plazo, asuma su 
posición contractual en el Contrato de Permuta Financiera mediante su subrogación en el 
mismo, o en virtud de un nuevo contrato en condiciones sustancialmente idénticas al 
Contrato de Permuta Financiera, siempre que no afecte a las calificaciones otorgadas a 
los Bonos por DBRS; o 
 
(c) constituir un depósito adicional de efectivo o de valores a favor del Fondo en garantía 
del cumplimiento de las obligaciones contractuales de la Parte B y por un importe 
calculado en función del valor de mercado de la operación y de conformidad con los 
criterios vigentes en ese momento publicados por DBRS, que permita mantener las 
calificaciones asignadas a los Bonos según lo requerido por los Criterios de Swap de 
DBRS (“Depósito Adicional de Efectivo o Valores”); o 
 
(d) que una tercera entidad con Calificación de DBRS igual o superior a A, para su deuda 
a largo plazo (“Garante”), garantice el cumplimiento de sus obligaciones contractuales 
(“Garantía Elegible”). 
 
En el supuesto de que la Parte B no realice ninguna de las actuaciones indicadas en (A) o 
(B), la Sociedad Gestora podrá considerar que ha acaecido un supuesto de vencimiento 
anticipado del Contrato de Permuta Financiera. 
 
Todos los costes, gastos e impuestos en que incurra por el cumplimiento de las anteriores 
obligaciones serán por cuenta de la Parte B. 
 
Una entidad tendrá el “Primer Nivel de Calificación” cuando dicha entidad posea, al 
menos, una Calificación de DBRS de A para su deuda a largo plazo.  
Una entidad que no tenga el Primer Nivel de Calificación tendrá el “Segundo Nivel de 
Calificación” cuando dicha entidad posea, al menos, una Calificación de DBRS de BBB 
para su deuda a largo plazo. 
 
“Garantía Elegible” significa una garantía absoluta, incondicional, irrevocable y vinculante 
proporcionada por un Garante y de ejecución directa por la Parte A, donde: 
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Apartado Descripción 
1. la garantía establece que si la obligación garantizada no se pudiese realizar, el Garante 
hará todos los esfuerzos razonablemente posibles para procurar su cumplimiento a la 
Parte B. 
2. la garantía establece que no podrá ser resuelta hasta el pago completo de las 
obligaciones garantizadas.         
3. y, o bien: 
a. una firma de abogados haya dado una opinión legal, confirmando que ninguno de los 
pagos del Garante a la Parte A estará sujeto a retención o deducción a cuenta por 
Impuestos; o 
b. en caso de que cualquiera de los pagos del Garante a la Parte A estén sujetos a 
retención o deducción a cuenta por Impuestos, el Garante estará obligado a pagar la 
cantidad adicional necesaria para garantizar que la cantidad efectivamente recibida por la 
Parte A (libre y exenta de retención o deducción a cuenta) será igual a la cantidad que 
hubiera recibido la Parte A si no se hubiese producido dicha retención o deducción; o 
4. una firma de abogados haya dado una opinión legal confirmando que, en caso de que la 
legislación aplicable a la garantía difiera de la ley aplicable a la jurisdicción donde el 
garante tenga su domicilio, cualquier pronunciamiento judicial obtenido en relación con la 
garantía será exigible frente al Garante en la jurisdicción donde el Garante tenga su 
domicilio. 
5. y el Garante renuncia a cualquier derecho de compensación por los pagos en virtud de 
la garantía.      
 
“Garante” significa: 
1. una entidad que legalmente pueda llevar a cabo las obligaciones derivadas de la 
Garantía Elegible y cumpla con el Primer Nivel de Calificación de DBRS. 
2. si la Parte B se encuentra por debajo del Segundo Nivel de Calificación o deja de tener 
Calificación de DBRS, será Garante una entidad que legalmente pueda cumplir con las 
obligaciones garantizadas y que cuente con al menos el Segundo Nivel de Calificación. 
 
De acuerdo con lo comunicado por DBRS, las valoraciones internas realizadas otorgan a 
BANCO COOPERATIVO, a fecha de la Escritura de Modificación,  una Calificación de 
DBRS a largo plazo que cumple con el Segundo Nivel de Calificación para que BANCO 
COOPERATIVO actúe como contrapartida de los Contratos de Permuta Financiera. En 
caso de un deterioro de la Calificación de DBRS por debajo de los niveles de calificación 
definidos en la documentación, DBRS lo comunicará a BANCO COOPERATIVO, y éste a 
la Sociedad Gestora, para que se adopten las medidas remediales definidas en los 
Contratos de Permuta Financiera.  
 

 
3.4.7.2 Módulo 

Adicional 
Párrafo 4º 

(Contrato de 
Agencia de 

Pagos) 
 

 
En el supuesto de que la deuda no subordinada y no garantizada de BARCLAYS (el 
“Agente de Pagos”) experimentara, en cualquier momento de la vida de la Emisión de 
Bonos, un descenso de la calificación crediticia a corto o a largo plazo situándose por 
debajo de F2 o de BBB+, respectivamente, según las escalas de calificación de Fitch, o un 
descenso en la Calificación de DBRS a largo plazo por debajo de BBB, la Sociedad 
Gestora, en un plazo máximo de treinta (30) días a contar desde el momento que tenga 
lugar cualquiera de dichas circunstancias, deberá poner en práctica alguna de las 
opciones descritas a continuación y previa comunicación a las Agencias de Calificación:  
 
(i) obtener de una entidad con una calificación mínima de su deuda no subordinada y no 
garantizada de F2 a corto plazo y de BBB+ a largo plazo, según las escalas de calificación 
de Fitch, y/o con una Calificación de DBRS a largo plazo de BBB (sin que dicha 
calificación se encuentre en situación de “Under Review (Negative)”), un aval incondicional 
e irrevocable a primer requerimiento que garantice el pago al Fondo, a simple solicitud de 
la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por el Agente de Pagos durante el 
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Apartado Descripción 
tiempo que se mantenga cualquiera de dichas circunstancias de descenso y pérdida de 
calificación crediticia por parte del Agente de Pagos; o  
 
(ii) revocar la designación del Agente de Pagos, procediendo a designar a otra entidad con 
calificación crediticia mínima de su deuda no subordinada y no garantizada de F2 a corto 
plazo y de BBB+ a largo plazo, según las escalas de calificación de Fitch, y con 
Calificación de DBRS a largo plazo de BBB (sin que dicha calificación se encuentre en 
situación de “Under Review (Negative)”) que le sustituya antes de dar por resuelto el 
Contrato de Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia 
de pagos. A los efectos anteriores, se asume que, aunque la calificación de la deuda del 
Agente de Pagos fuera de BBB+ y F2, pero Fitch hubiera anunciado públicamente que 
cualquiera de dichas calificaciones se encuentra en situación de “Rating Watch Negative”, 
se considerará igualmente que la calificación de la deuda del Agente de Pagos se 
encuentra por debajo de las calificaciones mínimas requeridas de Fitch. 
 
En el supuesto de que el Agente de Pagos sufra una rebaja o retirada en la calificación de 
su deuda por las Agencias de Calificación, se lo comunicará a la Sociedad Gestora. 
 
BANCO COOPERATIVO, desde el momento en que se dé el descenso de la calificación 
crediticia del Agente de Pagos, se compromete a realizar esfuerzos comerciales 
razonables para que la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las opciones (i) o (ii) 
anteriores. 
 

 
 
 
Y a los efectos legales oportunos, en Madrid, 23 de julio de 2013. 

 
 
 
Mario Masiá Vicente 
Director General 
 
 






