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Ante mi, MANUEL RICHI ALBERTI, Notario de

Madrid y de su Ilustre Colegio.

COMPAREUCEN

De una parte:

DON RAMON PEREZ HERNANDEZ, mayor de edad,
casado, con domicilio profesional en Madrid, calle

Orense, numerc 69, con Documento Nacional de

Identidad numero

Y de otra parte:

DON JUAN LUIS SABATER NAVARRO, mayor de edad,
casado, vecino de Alicante, con domicilio a estos
efectos en la calle San Fernando numero 40, con

Documento Nacional de Identidad numero




Constan las circunstancias personales de sus

manifestaciones.

INTERVIENEHN

A) Don Ramén Pérez Hernandez, como apoderado,
en nombre y representacidén, de la entidad mercantil,
de nacionalidad espafiola, denominada "TITULIZACION
DE ACTIVOS, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE
TITULIZACION (en adelante la “Sociedad Gestora”);
domiciliada en Madrid, calle Orense numero 69;
constituida, por tiempo indefinido, con la
denominacidén de "Titulizacidén de Activos, S.A.",
mediante escritura otorgada ante el Notario de
Madrid, Don Juan Romero-Girdén Deleito, inscrita en
el Registro mercantil de Madrid, al tomo 4280,
folio 170, seccidn 8, hoja namero 71065,
inscripcién 1%; y en el Registro de Sociedades
Gestoras de Fondos de Titulizacidn, con el numero

3.

CI¥F numero A-80-352750.

La representacidén wvoluntaria que ostenta como
apoderado deriva de escritura de poder, autorizada
por mi, el dia dieciocho de abril de dos mil dos,
con el numero 737 de protocolo, aque causd la

inscripcién 28® de la hoja social en el Registro
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Mercantil.

Completa su representacidén con acuerdo del
Consejo de Administracion de fecha doce de
septiembre de dos mil seis, segln se desprende de
la certificacién expedida <con fecha trece de
noviembre de dos mil seis, por Don Luils Vereterra
Gutiérrez-Maturana, Secretario de Consejo de
Administracidén, con el Visto Bueno del Presidente,
Don Francisco Javier Soriano Arosa, cuyas firmas
constan debidamente legitimadas, c¢uyo original
queda incorporada a esta matriz como Anexo 1.

De copia autorizada de la mencionada escritura,
que me es exhibida, asi como de la certificacién
incorporada, resultan sus facultades
representativas que son, a mi Jjuicio, suficientes
para la constitucién de Fonde de titulizacidén de
activos, cesidn de derechos de crédito, y emisién

de Bonos de titulizacidén que se documenta en la

presente escritura.

B) Don JUAN LUIS SABATER NAVARRO, en nombre y

T T
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representacién de CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO
(en adelante, “CAM”), con domicilio social en

Alicante, calle San Fernando numero 40.

La citada entidad se creo por la fusidn de la
que al efecto ostentaba igual nombre, con la CAJA
DE AHORROS PROVINCIAL DE ALICANTE Y VALENCIA,
otorgada en escritura autorizada por el Notario de
Alicante Don José Maria Iriarte Calvo el veintitrés
de marzo de mil novecientos noventa y dos con el

numero 677 de orden de su protocolo.

Inscrita en el Registro Mercantil de Alicante
al tomo 1.358, folio 98, hoja A-9358, inscripciédn

163°. Tiene el C.I.F. G-03046562.

lLa representacién voluntaria que ostenta deriva
de la escritura de apoderamiento otorgada en
Alicante, ante el Notario de esa capital y del
Tlustre Colegio de Valencia, Don Francisco Benitez
Ortiz, el dia treinta de abril de dos mil cuatro,
con el numero 1606 de su protocolo, que causd la
inscripcidén 494?% en la citada hoja social.

Completa su representacién con acuerdo del
Consejo de Administraciéon de fecha dieciocho de
mayo de dos mil cuatro, segun se desprende de la

certificacidn expedida el veintinueve de Jjunio de
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dos mil seis, por Don Francisco Grau Jornet,
Secretario de Consejo de Administracidén, y con el
Visto Bueno del Presidente, Don Vicente Sala Bello,

cuyo original queda incorporado a esta matriz como

Anexo 1.

De copia autorizada de la mencionada escritura,
que me es exhibida, asi como de la certificacidn
incorporada, resultan sus facultades
representativas que son, a mi juliclo, suficientes
para la constitucién de Fondo de titulizacién de
activos, cesidén de derechos de crédito, y emisién

de Bonos de titulizacion que se documenta en la

pPresente escritura.
Manifiestan los comparecientes la vigencia de
sus apoderamientos y facultades, asl como que no ha

variado la capacidad de las citadas entidades a las

que representan.
———IDENTIFICACION Y JUICIO DE CAPACIDAD:
Les identifico por sus Documentos Nacionales de

Identidad resefiados y tienen, a mi Juicio,
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capacidad legal necesaria para otorgar esta

escritura de constitucién de Fondo de titulizacién
de activos, cesién de derechos de creéedito, vy
emisién de Bonos de titulizacidén que se documenta

en la presente escritura, y, al efecto,

EXPONEN

I.- Que Caja de Ahorros del Mediterraneo
(“caM”) (en adelante, el “Cedente”) es una entidad
financiera que desea titulizar determinados

derechos de crédito que figuran en su balance (en
adelante, los “Derechos de Crédito” o "“Préstamos”)
y que se derivan de diferentes operaciones de
financiacién (en adelante, las “Operaciones de
Financiacién”) concertadas, conforne a los
criterios establecidoes en la Orden de 28 de
diciembre de 2001, en su redaccidn actual, dada por
la Orden de 29 de abril de 2003, (en adelante, la
“Orden Ministerial”) sobre los Convenios de
Promocién de Fondos de Titulizacién de Activos para
favorecer la financiacidén empresarial, con empresas

no financieras domiciliadas en Espafia. Al menos el

el

80% del saldo vivo de los Derechos de Crédito y el
80% del ntmero de los Derechos de Crédito

corresponde a pequeflas y medianas empresas,
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entendiendo por tales las que cumplen con los
criterios establecidos por 1la Comisidén de las
Comunidades Europeas en la Recomendacidén de 6 de
mayo de 2003 (denominadas, en adelante, “Pymes” o
“Deudores”) . Dentro de las operaciones de
financiacidén se encuentran algunas operaciones

otorgadas a microempresas y a personas fisicas que

trabajan por cuenta propia o autdénomos.

II.- Que el Cedente ha firmado, con fecha 13 de
septiembre de 2006, un Convenio Marco de
Colaboraciédn con el Ministerio de 1Industria,

Turismo y Comercio, de acuerdo con lo establecido

en Orden Ministerial.

IIT.- Que el Consejo de Administracién del
Cedente ha adoptado los acuerdos que se contienen
en la Certificacién adjunta a la presente Escritura
como Anexo 1, con el propdsito de hacer participar
a un Fondo de Titulizacidén de Activos en ciertas
Operaciones de Financiacién, mediante la

titulizacidn de determinados derechos de crédito.—
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IV.- Que la Sociedad Gestora estéd facultada

para constituir Fondos de Titulizacidén vy, en
consecuencia, para ejercer la administracidén vy
representacién legal de los mismos, al amparc de lo
previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo, por el que se regulan los fondos de
titulizacién de activos y las sociedades gestoras
de fondos de titulizacidén (en adelante, “Real

Decreto 926/1998").

V.- Que la Sociedad Gestora pretende 1la
constitucidén de un Fondo de Titulizacidén, con la
denominacién de "FTPYME TDA CAM 4, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS" (en adelante el "Fondo" ©

el “Fondo de Titulizacién”), en el gque se agruparan

los Derechos de Crédito cedidos por el Cedente.

VI.- Que la Sociedad Gestora ha firmado, con
fecha 13 de septiembre de 2006, un Convenio Marco
de Colaboracién con el Ministerio de Industria,
Turismo y Comercio, de acuerdo con lo establecido

en la Orden Ministerial.

VII.- Que los Derechos de Crédito que se ceden
constituirdn el principal activo del Fondo de

Titulizacidén.

VIII.- Que las Operaciones de Financiacidén que
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se pretenden ceder al Fondo se han instrumentado en
(i) Derechos de Crédito derivados de préstamos no
hipotecarios (en adelante, “Préstamos No
Hipotecariosg”), entre los que se encuentran
préstamos con garantias reales no hipotecarias,
tales como prendas constituidas sobre saldos de
cuentas corrientes, depdsitos a plazo, valores
mobiliarios, participaciones en fondos de inversién
Y, en general, sobre cualesquiera productos
financieros y/o derechos de crédito susceptibles de
pignoracidén y (ii) Derechos de Crédito derivados de

préstamos hipotecarios (en adelante, “Préstamos

Hipotecarios’”) .
IX.~ Que la Sociedad Gestora tiene la intencidén
de que, con cargo al Fondo, se proceda a la emisién

de Bonos de Titulizacién que integraradn el

principal pasivo del mencionado Fondo de
Titulizacién.
X.- Que la cesidén al Fondo de los Préstamos

Hipotecarios se llevara a cabo mediante la emisidn
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por el Cedente y la suscripcidén por el Fondo de los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca respecto de

los Préstamos Hipotecarios.

XI.~- Que, mediante Orden firmada el dia 12 de
diciembre de 2006, el Ministerio de Economia vy
Hacienda ha otorgado un aval por un importe maximo
de CIENTO VEINTISIETE MILLONES EUROS DE
(127.000.000 €) (en adelante, el “Aval” o el “Aval
del Estado”), condicionando su efectividad, entre
otros requisitos, a la definitiva constitucidén del
Fondo y a su registro en la Comisién Nacional del

Mercado de Valores (en adelante, “CNMV”).

XIT.- Que, con fecha 12 de diciembre de 2006,
la CNMV ha registrado el Folleto de emisidén de los
Bonos con cargo al Fondo FTPYME TDA CAM 4, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, como se acredita con el

documento que se adjunta como Anexo 2 a la presente

Escritura.

En virtud de lo expuesto, los comparecientes,
segun intervienen, otorgan la presente Escritura
publica de constitucidn de un Fondo de
Titulizacidn, cesidn de Derechos de Crédito,
incluyendo la emisidén y suscripciétn de los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca, y emisidn
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de Bonos de Titulizacidn (en adelante la

"Escritura"), de conformidad con las siguientes.

ESTIPULACIONES

PRIMERA.- DEFINICIONES.

En la presente Escritura, los términos
definidos en el documento titulado "Definiciones",
gque se adjunta como Anexo 3 tendran, salvo que se

indique otra cosa, el significado que en dicho

documento se les otorga.

SEGUNDA.- CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora constituye en este acto un
Fondo de Titulizacién de Activos de caracter
cerrado que girard bajo la denominacién de "FTPYME
TDA CAM 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS", que
se regira por lo dispuesto (i) en la presente
Escritura; (1i) en el Folleto de Emisién del Fondo;
(iii) en el Real Decreto 926/1998 y disposiciones
que lo desarrollen; (iv) en la Ley 19/1992, de 7 de
julio, sobre Régimen de Sociedades vy Fondos de

Inversidn Inmobiliaria y sobre Fondos de
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Titulizacidén Hipotecaria, en cuanto a lo no

contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicacidén; (v) en la Ley 3/1994, de 14
de abril, por la que se adapta la Legislacidn
espafiola en materia de Entidades de Crédito a la
Segunda Directiva de Coordinacidén Bancaria y se
introducen otras modificaciones relativas al Sistema
Financiero; (vi) en la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, en su redaccidén actual, en
lo referente a su supervisidn, inspeccidn, sancidn y
en lo que se resulte de aplicacidn; (vii) en la
Orden de Ministerial u Orden de 28 de diciembre de
2001; (viii) en las demés disposiciones legales vy

reglamentarias en vigor en cada momento que

resulten de aplicacién.
El Fondo se constituye como un patrimonio
carente de personalidad juridica, cerrado por el

activo y el pasivo.

TERCERA.- CESION DE DERECHOS DE CREDITO.

El Cedente tiene en su activo Derechos de
Crédito que se derivan de Operaciones de
Financiacién concertadas con empresas no financieras
domiciliadas en Esgspafla, de las cuales, al menos, el

80% del numero de Derechos de Crédito y el 80% del
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saldo vivo de los Derechos de Crédito, corresponde a
pequefias y medianas empresas, conforme a los
requisitos establecidos en la Orden Ministerial,
cuyas caracteristicas se describen a continuacién, y
que pretende darlos de baja de su balance mediante
la cesion de dichos Derechos de Crédito al Fondo.
Asimismo, parte de los Derechos de Credito
corresponden a operaciones concertadas con personas

fisicas que trabajan por cuenta propia (auténomos)

0 microempresas.

Los Derechos de Crédito que se derivan de estas
Operaciones de Financiacidén se clasifican en dos
grupos, atendiende a la forma de instrumentar
dichas Operaciones de Financiacién: (i) Derechos de
Crédito derivados de Préstamos No Hipotecariosg,
entre los que se encuentran préstamos con garantia
personal o préstamos con garantias reales no
hipotecarias, tales como prendas constituidas sobre
saldos de cuentas corrientes, depdésitos a plazo,

valores mobiliarios, participaciones en fondos de
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inversién vy, en general, sobre cualesquiera
productos financieros y/o derechos de crédito
susceptibles de pignoracidn, y (ii) Derechos de
Crédito derivados de Préstamos Hipotecarios.

3.1.- Caracteristicas de los Derechos de

Crédito cedidos.

3.1.1.- Importe y distribucioén.

El Cedente es titular, entre otros, de los
Derechos de Crédito que se relacionan en el Anexo 4
gue representan, a fecha de hoy, un principal
total, no vencido, de MIL CUATROCIENTOS NOVENTA Y
NUEVE MILLONES NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE MIL
NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE EUROS OCHENTA Y OCHO
CENTIMOS (1.499.999.999,88), distribuido entre
CUATRO MIL SETECIENTOS CUARENTA Y SEIS (4.746)
Préstamos No Hipotecarios y SIETE MIL SEISCIENTOS

TREINTA (7.630) Préstamos Hipotecarios tal y como

se recoge a continuacién:

Préstamos No Préstamos | Derechos de Numero de

Hipotecarios Hipotecarios Crédito | Derechos de

Crédito

591291.628, 95 908.708.370,9 1.499.999.999, 12.376
€ 3€ 88 €
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3.1.2.- Caracteristicas econdmico-financieras.—

Los Derechos de Crédito han sido seleccionados
a partir de una cartera de derechos de crédito
derivados de Operaciones de Financiacién
instrumentadas en Préstamos No Hipotecarios vy
Préstamos Hipotecarios; concertadas por los
procedimientos  habituales del Cedente y son
administradas por éste de acuerdo con las normas de

gestidén habituales y comunes ©para este tipo

operaciones.

Todos los Derechos de Crédito estaban incluidos
en la cartera provisional de préstamos del Cedente
seleccionados a 14 de noviembre de 2006 para su
cesidén al Fondo y sobre la que se ha llevado a cabo
la verificacidén de una serie de atributos mediante
la técnica de muestreo aleatorio. Dicha auditoria
ha sido realizada por la firma Ernst & Young, S.A.,
inscrita en el R.O.A.C. con el numero S0530, segun

se acredita del Informe de Auditoria, copia del
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cual se acompafia al Folleto registrade en la CNMV y

es referido en el apartado 2.2. del Documento de

Registro.

En el Anexo 4 se contiene una relacidén de los
siguientes atributos de cada Préstamos: (i) numero
de Préstamo, (ii) capital dinicial, (iii) capital
pendiente, (iv) tipo de interés, (v) plazo, (vi)
liquidacién, (vii) forma de amortizacidn, (viii)
garantias vy, en el caso de los Préstamos

Hipotecarios, (ix) datos registrados.

Las caracteristicas financieras y criterios de

seleccidébn son los que se relacionan en €l Anexo 5.—

3.2.- Cesién de los Derechos de Crédito.
3.2.1.~ Cesidn de los Préstamos No
Hipotecarios.

El Cedente cede y trasmite al Fondo su total
participacién en los Préstamos No Hipotecarios, en
los términos previstos en el apartado 3.4.
siguiente, por un importe total igual al Saldo
Nominal Pendiente de Vencimiento de los Préstamos
No Hipotecarios en la presente fecha, igual a
QUINIENTOS NOVENTA Y UN MILLONES DOSCIENTOS NOVENTA
Y UN MIL SEISCIENTOS VEINTIOCHO EUROS NOVENTA Y

CINCO CENTIMOS (591.291.628,95). El Fondo toma vy
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adquiere dicha ©participacién por el importe
anteriormente consignado, con todos sus derechos vy,
en su caso, obligaciones principales y accesorias
en los términos previstos en los respectivos
contratos, excepto los derechos y obligaciones que

seguiran correspondiendo al Cedente, conforme a lo

establecido en la presente Estipulacién.

Algunos de los Préstamos No Hipotecarios estan
garantizados con garantias personales de terceros
(fianza o aval), con garantlias reales distintas a
hipoteca inmobiliaria, o <con ambas, y otros
préstamos lo son sin garantia real ni personal, sin
perjuicio de la responsabilidad patrimonial
universal del prestatario, estando todos ellos
formalizados en documento publico que lleva

aparejada ejecucién (articulo 517 de la Ley de

Enjuiciamiento Civil).
La cesibébn es plena e incondicional, incluyendo
los derechos de defensa legal y administracidén (sin

perjuicio de lo establecido en la Estipulacién
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Sexta) y se realiza por la totalidad del plazo
remanente hasta el total vencimiento de los
Préstamos No Hipotecarios, sin perjuicio del

derecho de tanteo del Cedente establecido en la

Estipulacidén Decimonovena.

3.2.2.- Cesidébn de los Préstamos Hipotecarios.—-

La cesién de los Préstamos Hipotecarios se
lleva a cabo mediante la emisidn de certificados de
transmisién de hipoteca dque se corresponden con
dichos Préstamos Hipotecarios, conforme a lo
establecido en la Disposicidén Adicional Quinta de
la Ley 3/1994, de 14 de abril, en la redaccidén dada
por la Ley 44/2002 de 22 de Noviembre, de Medidas
de Reforma del Sistema Financiero, la Ley 2/1981 de
25 de Marzo de Regulacidén del Mercado Hipotecario y
sus modificaciones (en adelante, la “Ley 2/1981") vy
en el Real Decreto 685/1982 de 17 de Marzo de
Regulacidn del Mercado Hipotecario \% sus
modificaciones ({en adelante, el Y“Real Decreto
685/1982"”), para gque las mismas se agrupen en dicho
Fondo de Titulizacidédn de Activos, conforme a lo

establecido en el Real Decreto 926/1998 y conforme

a los siguientes apartados.

El Cedente emite, en este mismo acto SIETE MIL
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SEISCIENTOS TREINTA (7.630) certificados de
transmisiodn de hipoteca (en adelante los
"Certificados de Transmisién de Hipoteca"), por una
valor nominal total de NOVECIENTOS OCHO MILLONES

SETECIENTOS OCHO MIL TRESCIENTOS SETENTA EUROS

NOVENTA Y TRES CENTIMOS (908.708.370,93) .

Cada Certificado de Transmisiédn de Hipoteca
participa scbre el 100% del principal no vencido de
cada uno de los Préstamos Hipotecarios y devenga un
tipo de interés 1gual al tipo de interés nominal
que devengue, en cada momento, el correspondiente

Préstamo Hipotecario.

La cesidén plena e incondicional de 1los
Préstamos Hipotecarios, con las excepciones
previstas en el apartado 3.6. siguiente, se realiza
desde la presente fecha y por el plazo restante de
vencimiento de dichos Préstamos, no existiendo

pacto alguno de recompra por parte del Cedente.

Los Certificados de Transmisidén de Hipoteca

emitidos comenzaran a devengar el interés citado a
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partir de la presente fecha, incluida, por lo que
los intereses devengados por los Préstamos
Hipotecarios hasta la Fecha de Constitucién
seguiran correspondiendo al Cedente, con
independencia del periodo de devengo que se tenga
en cuenta a efectos del cédlculo del interés en los

Préstamos Hipotecarios.

Los Préstamos Hipotecarios no cumplen todos los
requisitos establecidos en la Seccidén II de la Ley
2/1981 y en el Capitulo II del Real Decreto

685/1982.

Los Certificados de Transmisidén de Hipoteca
emitidos en virtud de lo previsto en esta Escritura
se representan mediante un Titulo Multiple, emitido
por el Cedente, nominativo, representativo de la
totalidad de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca emitidos por el Cedente, en la forma que
se adjunta a la presente Escritura como Anexo 6 Vy
al que se adjuntard como anexo la relacidédn de
Préstamos Hipotecarios correspondiente al Cedente
contenida en el Anexo 4. Dicho Titulo Multiple
contiene las menciones exigidas por el articulo 64
del Real Decreto 685/1982. La transmisidén de los

Certificados de Transmisidén de Hipoteca estéd
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limitada a inversores institucionales o
profesionales, no pudiendo ser adquiridas por el

publico no especializado.

Tanto para el caso de que se proceda por la
Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta
del Fondo, a la sustitucidn de un Préstamo
Hipotecario segin lo previsto en el apartadeo 5.1.,
come a la ejecucidén de un Préstamo Hipotecario,
segun lo previsto en el apartado 6.5, como, si
procediéndose a la Liquidacidén Anticipada del
Fondo, en los supuestos y con las condiciones del
Estipulaciéon Decimonovena, haya de tener lugar la
venta de los Certificados, asi como para cualquier
otro supuesto que 1lo requiriera, el Cedente se
compromete a fraccionar cualquier titulo maltiple
representativo de los Certificados en tantos
titulos individuales o maltiples como fueren
necesarios, o a sustituirlos o canjearlos, para la
consecucidén de las anteriores finalidades.

En este sentido, el Cedente se compromete a

/N3007990
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sustituir cada doce meses el Titulo Mualtiple

emitido por uno nuevo gque recoja las nuevas
caracteristicas de los Certificados como
consecuencia de las modificaciones habidas en los
tipos de interés y en los principales de los
Préstamos Hipotecarios, asi como en los supuestos

de sustitucién los Certificados previstos en el

apartado 5.1.

El Titulo Mualtiple representativo de 1los
Certificados y, en su caso, los titulos unitarios
en los que aquellos se fraccionen quedaran

depositados en el Agente Financiero gue actuara

como depositario de los mismos.
La Sociedad Gestora procede, por cuenta del
Fondo, a la suscripcidén de los Certificades de

Transmision de Hipoteca para su inmediata

agrupacidn en el Fondo.

El Cedente entrega, en este mismo acto, a la
Sociedad Gestora, el Titulo Mualtiple representativo
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca

suscritos.

La Sociedad Gestora depositard el Titulo
Miltiple en el Agente Financiero, actuando a estos

efectos como depositario, de acuerdo con lo
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establecido en el Contrato de Servicios

Financieros.

La participacidén en los Préstamos Hipotecarios
se realiza desde la presente fecha y por el mismo
plazo restante de vencimiento de dichos Préstamos
Hipotecarios, no existiendo pacto alguno de
recompra, sin perjuicio del derecho de tanteo
establecido en la Estipulacidédn Decimonovena de la

presente Escritura.

3.3.- Precio.

El precic total de la cesidén de los Préstamos
sera igual al importe que representa a la presente
Fecha el Saldo Nominal Pendiente de los Préstamos,
y que es igual a MIL CUATROCIENTOS NOVENTA Y NUEVE
MILLONES NOVECIENTOS NOVENTA p 4 NUEVE MIL
NOVECIENTOS NOVENTA Y NUEVE EUROS OCHENTA Y OCHO
CENTIMOS (1.499.999.999,88). Dicho precio seré
abonado por la Sociedad Gestora, en nombre y por
cuenta del Fondo, al Cedente, en la Fecha de

Desembolso, valor ese mismo dia sin devengar
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intereses adicionales, una vez gue el Fondo haya
recibido el precio de suscripcidén de los Bonos,
mediante el ingreso del precio en la cuenta numero

2090 abierta a nombre de CAM en el Banco de Espafa

en Madrid.

El Cedente se hard cargo de cualquier gasto o
impuesto que pudiera originarse por la cesidn de
los Préstamos, salvo que expresamente se prevea lo

contrario en la presente Escritura.

En caso de resolucién de la constitucidén del
Fondo, de conformidad con 1lo establecido en la
Estipulacién Trigésima y, consecuentemente, de la
cesién de los Préstamos por parte del Fondo, (i) se
extinguird la obligacidén de pago de los Préstamos
por parte del Fondo y (ii) la Sociedad Gestora
estard obligada a restituir al Cedente cualquier

derecho que se hubiera devengado a favor del Fondo

por la cesién de los Préstamos.

En caso de resolucidn anticipada del Fondo, el
Cedente asumira el compromiso de hacer frente a los
gastos iniciales en los que haya incurrido para la

constitucidétn del Fondo.

3.4.- Responsabilidad del Cedente como Cedente

de los Préstamos.
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El Cedente, de acuerdo con el articulo 348 del
Cdédigo de Comercio, responde ante el Fondo
exclusivamente de la existencia y legitimidad de
los Préstamos asi como de la personalidad con la
que efectia la cesidn pero no asume responsabilidad
alguna por el impago de los Deudores, ya sea del
principal de los Préstamocs, de los intereses, o de
cualquier otra cantidad que los mismos pudieran
adeudar en virtud de las Operaciones de
Financiacién. Tampoco asumird, en cualguier otra
forma, responsabilidad en garantizar directa o
indirectamente el buen fin de la operacién, ni
otorgard garantias o avales, ni en virtud de esta
Escritura, ni en virtud del Folleto, ni de ningun
otro pacto o contrato. Todo ello sin perjuicio de
las responsabilidades del Cedente en relacidédn con
lo establecido en las Estipulaciones Quinta y Sexta
de esta Escritura, en el Contrato de Préstamo
Subordinado, en el Contrato de Préstamo para Gastos

Iniciales, y sin perjuicio de la responsabilidad
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que se deriva de las Declaraciones y Garantias
realizadas por el Cedente en la Estipulacién
Cuarta. Hasta la presente fecha, el Cedente

continuarad asumiendo el riesgo de insolvencia de

los Deudores.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo, como
titular de los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca, tendréd accidén ejecutiva contra el Cedente
para la efectividad del vencimiento de las mismas
por principales e intereses, siempre que el
incumplimiento de tal obligacién no sea

consecuencia de la falta de pago del deudor del

Préstamo Hipotecario.

En el supuesto de que el Fondo viniera obligado
a abonar a terceros cualquier cantidad con motivo
de la cesidén de los Préstamos gque no se haya
abonado a la fecha de cesién debido a que la
informacién suministrada por el Cedente sobre los
Préstamos haya sido incompleta, el Cedente sera
responsable frente al Fondo de cualquier darno,
gasto, impuesto o sancién que se derive para el

Fondo.

3.5.- Anticipo de fondos.

El Cedente no anticipard ninguna cantidad al
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Fondo por cuenta de los Deudores, sea por principal

0 por intereses de los Préstamos.

3.6.- Derechos conferidos al Fondo por la

Cesidn de los Derechos de Crédito.

El PFondo, en cuanto titular de los Derechos de
Crédito, ostentard los derechos reconocidos al
cesionario en el articulo 1.528 del Cédigo Civil,
asi como, respecto de los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca, los derechos reconocidos
en la normativa legal aplicable a los titulares de
las participaciones hipotecarias. En concreto,
tendrd derecho a recibir todos los pagos que, a
partir de la presente fecha, realicen los Deudores,
asi como cualgquier otro pagoc que se derive de los

Derechos de Crédito, con las excepciones previstas

en este mismo apartado,

Ademas de los pagos que efectuen los Deudores
en concepto de principal de los Derechos de Crédito
e intereses de los Derechos de Crédito,

correspondera al Fondo cualquier otro pago que
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reciba el Cedente por los Derechos de Crédito,
incluyendo los derivados de cualquier derecho
accesorio a las Operaciones de Financiacidn, tales
como indemnizaciones derivadas de pdélizas de
seguros, pagos efectuados por posibles garantes,
etc., con la excepcidn de intereses de demora,

comisiones por reclamacidén de recibos impagados,

comisiones de subrogacidn, comisiones de
amortizacidén/cancelacidn anticipada, asi Como
cualquier otra comisién o suplido que

corresponderan al Cedente. Adicionalmente, el Fondo
tendrd derecho a percibir las cantidades, bienes o
derechos en pago de principal o intereses de los
Préstamos Hipotecarios, tanto por el precio de
remate o) importe determinado por resolucidn
judicial o procedimiento notarial en la ejecucidn
de las garantias hipotecarias, por la enajenacién o
explotacién de los inmuebles adjudicados o como
consecuencia de las citadas ejecuciones, en
administracién y posesidén interina de las fincas en
proceso de ejecuciodn, asi como cualesquiera
cantidades, bienes o derechos de pago de principal
o 1intereses de los préstamos con garantias no

hipotecarias que resulten de la ejecucidén de las
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garantias por los procedimientos que sean

aplicables.
El Cedente se compromete a realizar las
notificaciones que, en su caso, sean necesarias

para gue dichos pagos sean efectuados a la Sociedad

Gestora.

El Cedente deberd utilizar esfuerzos razonables
para mantener en vigor y con plenos efectos las
pélizas de seguro suscritas, en su caso, en
relacidén con los Préstamos Hipotecarios, siendo el
Cedente responsable frente al Fondo de los
perjuicios que se ocasionen en el mismo en el
supuesto de que no se hayan mantenido en vigor vy

con plenos efectos las pdlizas de seguros.

3.7.- Notificacidén a los Deudores.

El Cedente continuarad administrando  los
Derechos de Crédito, conforme a lo establecido en
la Estipulacidén Sexta de la presente Escritura y el
apartado 3.7.1. del Moédulo Adicional del Folleto.

La Sociedad Gestora vy el Cedente acuerdan no
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notificar en la Fecha de Constitucidén del Fondo la
cesiébn a los respectivos Deudores ni a cualquier

otra entidad que sea necesario en relacidn con las

garantias de los Derechos de Crédito.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad
Gestora instruiré al Cedente sobre la
obligatoriedad de notificar la cesién de los
Derechos de Crédito a los Deudores y a cualquier
entidad que sea necesario en relacidn con las
garantias de los Derechos de Crédito, en el momento
en que lo considere oportuno, y en todo caso, en el
supuesto de sustitucidén del Cedente en la
administracién de los Derechos de Crédito y en el
supuesto de insolvencia del Cedente, utilizando
para esta notificacidén de la cesidn, el canal de
comunicacién fehaciente que resulte mas rapido vy
eficaz a juicio de la Sociedad Gestora, y, en el
caso de las notificaciones a 1los Deudores, de
acuerdo con el modelo de notificacidn que se
adjunta como Anexo 10 a la presente Escritura de
Constitucién del Fondo. Asimismo, en los supuestos
anteriores, y en el caso de Préstamos con garantia
pignoraticia, el Cedente deberd realizar, en su

caso, los tramites que sean precisos, incluyendo la
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inscripcién de nuevo acreedor pignoraticio en los

registros que corresponda.

A todos los efectos establecidos en el parrafo
anterior, la Sociedad Gestora tendréd el derecho a
solicitar y el Cedente la obligacidn de
suministrar, cualquier informacidén que la Sociedad
Gestora considere necesaria o conveniente.

3.8.- Régimen de retenciones de los pagos por

rendimientos de los Derechos de Crédito.

Los pagos realizados al Fondo en concepto de
rendimientos por los Derechos de Crédito no estaréan
sujetos a retencién alguna en razdén de lo
establecido en el articulo 59 k) del Real Decreto

1777/2004, de 30 de julio.

En el supuesto de gque en el futuro se
estableciera cualquier impuesto, directo o)
indirecto, tasa o retencidén sobre dichos pagos, los
mismos correrian por cuenta del Cedente Yy serdan

devueltos al mismo en el supuesto de que fueran

recuperados por el Fondo.




No obstante lo anterior, en el supuesto de que
se modificara la normativa fiscal de forma que se
establecieran impuestos, tasas o retenciones sobre
los pagos realizados al Fondo en concepto de
interés por los Derechos de Crédito que afecten
significativamente, y de forma negativa, al
equilibrio financiero del Fondo, se producira la
extincién del Fondo, via liquidacién de los activos
remanentes, de conformidad con lo establecido en la
Estipulacién Decimonovena de la presente Escritura,
en cuyo caso, el Cedente podra ejercitar el derecho
de tanteo de conformidad con lo dispuesto en dicho

apartado.

CUARTA .- DECLARACIONES Y GARANTIAS.
El cCedente, como titular de sus Derechos de
Crédito, declara y garantiza al Fondo y a la
Sociedad Gestora, respecto a si mismo y respecto a
los Derechos de Crédito de que es titular y cede al

Fondo:

(A) En cuanto al Cedente:

(1) Que es una entidad de crédito debidamente
constituida de acuerdo con la legislacidn vigente,
se halla inscrita en el Registro Mercantil y en el

Registro de Entidades de Crédito del Banco de



FAPEL EXCLUSIVO FAHA DOCUMEN 105 NOTARIALES

Espana y se halla facultada para otorgar préstamos

a PYMES, asi como para participar en el mercado

hipotecario.

(2) Que ni a la fecha de hoy, ni en ningun
momento desde su constitucidén, se ha encontrado en
situacidén concursal, de insolvencia, suspensién de
pagos o quiebra, ni ninguna otra situacidén que,
dando lugar a responsabilidad, pudiera conducir a
la revocacién de la autorizacién como entidad de

crédito.

(3) Que ha obtenido todas las autorizaciones
necesarias, tanto administrativas como
corporativas, para efectuar la cesidén de los
Derechos de Crédito (incluyendo la emisidén de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca), el valido
otorgamiento de la presente Escritura de
Constitucidén, de los compromisos asumidos en la

misma y de los demas contratos relacionados con la

constitucidén del Fondo.

(4) Que dispone de cuentas auditadas,
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individuales y consolidadas, de los ejercicios
2003, 2004 vy 2005, con opinién favorable, sin
salvedades, de los Auditores en, al menos, el
emitido respecto del ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2005, y que ha depositado dichas

cuentas anuales en la CNMV y en el Registro

Mercantil.

(5) Que, con fecha de 13 de septiembre de 2006,
ha firmado un Convenio Marco de Colaboracidén con el
Ministerio de Industria, Turismo vy Comercio,
conforma al anexo II de la Orden de 28 de diciembre

de 2001.

(6) Que cumple con la legislacidén vigente en

materia de proteccién de datos.

(B) En cuanto a los Derechos de Crédito que se

agrupan en el Fondo.

(1) Que los Derechos de Crédito existen, son
validos y ejecutables de acuerdo con la legislacidn
aplicable, habiéndose observado en su otorgamiento
todas las disposiciones legales aplicables.

(2) Que el Cedente es titular en pleno dominio
de la totalidad de los Derechos de Crédito, sin que
exista impedimento alguno para que puedan ceder los

mismos al Fondo.
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(3) Que los datos relativos a los Derechos de
Crédito que se 1incluyen en el BAnexo 6 de la
Escritura de Constitucidén reflejan correctamente la
situacidén de los mismos a la presente fecha, 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 Informativo o comunicada a la Sociedad
Gaestora es correcta, conforme a la informacidén de
dichos préstamos recogida en los ficheros
informdticos © en la documentacidén del Cedente, vy
no induce a error. Asimismo, cualquier informacién
sobre los Derechos de Crédito que pudiera, de
cualquier modo, afectar a la estructura financiera

o legal del Fondo ha sido comunicada a la Sociedad

Gestora.
(4) Los Derechos de Crédito no tienen

establecido ningin limite maximo en el tipo de
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interés.

(5) Que los Derechos de Crédito han sido

concedidos segun criterios de mercado.

(6) OQue ha seguido fielmente los criterios
contenidos en el "Memorandum Interno sobre
Concesidén de Préstamos a PYMES” que se adjunta como
Anexo a la presente Escritura, siendo los
utilizados habitualmente por el Cedente en la
concesién de préstamos a PYMES y son legales.

(7) Que los Derechos de Crédito se encuentran
debidamente documentados, vya sea en contrato o en
escritura publica, y los mismos no incluyen

impedimentos a la libre transmisién, o en caso

contrario, tal censentimiento ha sido obtenido.

(8) Que todas los contratos y escrituras
mediante los que se han formalizado los Derechos de
Crédito estan debidamente depositados en el
domicilio del Cedente a disposicidn de la Sociedad
Gestora. Todos los Derechos de Crédito estan
claramente identificados, tanto en soporte
informatico como por sus contratos o escrituras y
son objeto de analisis y seguimiento por parte del

Cedente.

(9) Que todos los Derechos de Crédito han sido
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y estdn siendo administrados por el Cedente desde
el momento de su concesidén o de la subrogacidén a
favor de CAM, de acuerdo con 1los procedimientos
habitualmente utilizados por éste en la
administracién de las operaciones de financiacién a

PYMES.

(10) Que no existen litigios de ningin tipo en
relacién con los Derechos de Crédito que puedan
perjudicar la validez de los mismos © que puedan
dar lugar a la aplicacidén del articulo 1.535 del

Coédigo Civil,

(11l) Que ninguno de los Derechos de Crédito
tendra pagos pendientes por un plazo superior a
treinta (30) dias en la Fecha de Constitucién.

(12) Que ninguno de los Deudores es titular 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 los derechos atribuidos por los

Derechos de Crédito.
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(13) Que ninguno de los Deudores puede oponer
al Cedente excepcidén alguna al pago de cualquier
cantidad referida a los Derechos de Crédito.

(14) Que el Cedente no ha recibido ninguna

notificacién de amortizacidn anticipada total de

los Derechos de Crédito.
(15) Que no existe ninguna circunstancia dque

impida la ejecucién de las garantias relativas a

los Derechos de Crédito.

(16) Que ninguna persona tiene un derecho
preferente sobre el Fondo, en cuanto titular de los
Derechos de Crédito, al cobro de las cantidades que

se deriven de los mismos, salvo los derechos

preferentes legales.

(17) ©Que los Derechos de Crédito han sido
concedidos a empresas no financieras domiciliadas
en Espafia, de las cuales, al menos el 80% del
nuimero de Derechos de Crédito y el 80% del saldo
vivo de los Derechos de Crédito corresponde a
pequefias y medianas empresas que cumplen la
definicidn de la Comisidn Europea en su
Recomendacién de 6 de mayo de 2003. Asimismo, parte
de los Préstamos corresponden a operaciones

concertadas con microempresas y personas fisicas
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que trabajan por cuenta propia (autdénomos)
(18) Que la ultima fecha de amortizacidn

regular de los Derechos de Crédito es el 24 de

Julio de 2041.

(19) Que la informacidn sobre los Derechos de
Crédito contenida en el Folleto y en la presente
Escritura, es exacta y se ajusta fielmente a 1la

realidad.

(20) Que todos los Derechos de Crédito estan
denominados en euros, son pagaderos exclusivamente
en euros, y no contemplan cliusulas que permitan el

diferimiento en el pago peridédico ni de intereses,

ni de principal.

(21) Que las cbligaciocnes de pago de todos los
Derechos de Crédito se realizan mediante
domiciliacién en wuna cuenta bancaria, siendo 1la
periodicidad de las cuotas tanto de principal como
de interés, mensual, trimestral, semestral, anual o
a vencimiento, si bien éstas no tienen porqué

coincidir en periodicidad. Todos los Derechos de
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Crédito pagan intereses, con la periodicidad que

les corresponda.

(22) Que, en la presente fecha, cada uno de los
Derechos de Crédito ha tenido al menos el
vencimiento de dos cuotas (capital e intereses, o

solo intereses), estando dispuesto, en todos ellos,

la totalidad del capital.
(23) Que el Cedente no tiene conocimiento de

que existan Deudores que hayan sido declarados en

COncurso.
(24) Que no existen Derechos de Crédito

concedidos a empleados o© empresas del grupo

financiero del Cedente.

(25) Que para la cesidén al Fondo se han
seleccionado los Derechos de Crédito de menor a
mayor Saldo Nominal Pendiente de Cobro agregado por
Deudor, tratando de mantener las caracteristicas y
distribucidn de la cartera auditada, hasta
completar un importe igual o ligeramente inferior a

1.500.000.000 Euros.

(C) En cuanto a los Préstamos Hipotecarios

movilizados a través de la cartera de Certificados

que se agrupan en el Fondo.

(1) Que todos los Préstamos Hipotecarios estan
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garantizados por hipoteca inmobiliaria con rango de
primera, segunda o© posterior hipoteca constituida
sobre el pleno dominio de todas y cada una de las
fincas en cuestidn, sin que los inmuebles
hipotecados se encuentren afectos a prohibiciones

de disponer, condiciones resolutorias o cualquier

otra limitacidén de dominio.

(2) Que todas las hipotecas se encuentran
debidamente constituidas e inscritas en los
correspondientes Registros de la Propiedad cuyos
datos de inscripcién, se corresponden con los
mencionados en la presente Escritura y en el Titulo
Maltiple. La inscripcién de las fincas hipotecadas
esta vigente y sin contradiccidédn alguna y no esta

sujeta a limitacidén alguna preferente a la hipoteca

de acuerdo con la normativa aplicable.

(3) Que las hipotecas estdn constituidas sobre
fincas que pertenecen en pleno dominio y en su
totalidad a los Deudores Hipotecarios y que relnen

los requisitos exigidos por el articulo 27 del Real
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Decreto 685/1982, no teniendo constancia el Cedente

de la existencia de litigios sobre la titularidad

de dichas fincas.

(4) Que no tiene conocimiento de la existencia
de circunstancias que puedan dar lugar a la
ineficacia del contrato de adguisicién de la finca

hipotecada en garantia de los Préstamos

Hipotecarios.

(5) Que todos los inmuebles hipotecados, son
inmuebles terminados, y los que han sido tasados,
lo han sido por Sociedades de Tasacién debidamente
inscritas en el Banco de Espafia, estando acreditada
dicha tasacidn mediante la correspondiente
certificacién. Las tasaciones efectuadas cumplen

todos los requisitos establecidos en la legislacidn

sobre el mercado hipotecario.
(6) Que el Cedente no tiene conocimiento de que
se haya producido el desmerecimiento del valor de

ninguna finca hipotecada en més de un 20% del valor

de tasaciédn.

(7) Que los inmuebles hipotecados en virtud de
los Préstamos Hipotecarios no se hallan incursos en
la situacién de bienes excluidos para ser admitidos

en garantia conforme al articulo 31.1.d) del Real
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Decreto 685/1982 y los Préstamos Hipotecarios no
reunen ninguna de las caracteristicas de los
créditos excluidos o restringidos por el articulo
32 del Real Decreto 685/1982 para servir de

cobertura a la emisidn de Certificados.

(8) Que los Préstamos Hipotecarios no estéan
afectos a emisidén de bonos hipotecarios y, a partir
de la emisidén de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, no estarédn afectos a emisién alguna de
cédulas hipotecarias, bonos hipotecarios,
participaciones hipotecarias u otros certificados.—

(9) Que 1los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca se emiten por el mismo plazo que resta
hasta el vencimiento y por el mismo tipo de interés

de cada uno de los Préstamos Hipotecarios a que

correspondan.

(10) Que, a la presente fecha, el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios es equivalente a la cifra de

capital del Certificado de Transmisidén de Hipoteca
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a que corresponde.

(11) Que conforme a los registros internos de
CAM, ninguno de los Préstamos corresponde a
financiaciones concedidas a promotores
inmobiliarios para la construccidén o rehabilitacidn
de viviendas y/o locales comerciales, destinados
para la venta, ni a operaciones de arrendamiento

financiero.

QUINTA.- COMPROMISOS ADICIONALES DEL CEDENTE.—

5.1.- Reglas de sustitucién y subsanacién de

Derechos de Crédito.

En el supuesto excepcional de due, con
posterioridad a la Fecha de Constitucidén, y no
obstante las declaraciones formuladas por el
Cedente vy la diligencia por éste observada para
asegurar su cumplimiento, se detectara, durante la
vida del Fondo, que alguno de los Préstamos no se
ajustaba en la Fecha de Constitucién del Fondo a

las declaraciones formuladas en la Estipulacion

Cuarta anterior, el Cedente se obliga:

(A) A sustituir el correspondiente Préstamo por
otro de caracteristicas financieras similares, en
cuanto a importe, plazo residual y tipo de interés,

caracteristicas del deudor, y en el caso de los
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Préstamos Hipotecarios, inmueble hipotecado y ratio
saldo actual/valor de tasacidén, que sea aceptado
por la Sociedad Gestora, previa consulta a las
Agencias de Calificacién y siempre gue no se
perjudique la calificacion de los Bonos otorgada

por las mismas.

Las cantidades devengadas y no pagadas, hasta
la fecha de sustitucidn, del Préstamo que
corresponda sustituir, deberan ser abonadas al
Fondo por el Cedente, en su calidad de
administrador, en el momento en que se produzca la

sustitucién de dicho Préstamo.

En todo caso, al sustituir algun Préstamo, el
Cedente debera acreditar que el Préstamo
sustituyente se ajusta a las declaraciones

contenidas en la Estipulacién Cuarta de la presente

Escritura. La Sociedad Gestora comprobara la
idoneidad de las condiciones del Préstamo
sustituyente.

El Cedente, tan pronto como tTenga conocimiento
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de que alguno de los Préstamos no se ajusta a las
mencionadas declaraciones, debera ponerlo en
conocimiento de la Sociedad Gestora en el plazo de
cinco (5) dias, e indicarle los préstamos que
propone para sustituir a los afectades. En caso de
que se produzca la sustitucién de algun Préstamo
Hipotecario que sirve de cobertura a algun
Certificado de Transmisidén de Hipoteca, el Cedente
procederd a emitir un nueve Titulo Maltiple que
serd canjeado por el que se entrega en virtud de lo

dispuesto en esta Escritura.

El Cedente se compromete a formalizar la
sustitucioén de los Préstamos en escritura publica y
en la forma y plazo que establezca la Sociedad
Gestora, Yy a proporcionar la informacidén sobre los
mismos gque considere necesaria la Sociedad Gestora.
La sustitucién se comunicara a las Agencias de
Calificacién y una copia del acta notarial sera

remitida a la CNMV,

(B) Subsidiariamente a la obligacidén asumida en
el apartado (A) anterior y para aquellos supuestos,
igualmente excepcionales, en los que, cumpliendo el
Cedente con las obligaciones establecidas en dicho

apartado, la sustitucidén regulada en el mismo no
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fuera posible porque los Préstamos disponibles
resultaran ser, no homogéneos con la cartera
titulizada en razdén de (i) su importe, (ii) su
plazo residual, (iii) su tipo de interés, (iv) las
caracteristicas del deudor, o (v) en el caso de los
préstamos con garantia hipotecaria, las
caracteristicas del inmueble hipotecado o el ratio
saldo actual/valor de tasacidén, el Cedente se
compromete a la amortizacién anticipada del
Préstamo afectado, mediante 1la devolucién, 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 Derecho de
Crédito corresponda al Fondo, mediante su ingreso
en la Cuenta de Reinversidén. Los importes recibidos
de los Préstamos afectados por el supuesto
anteriormente mencionado, serédn incorporados a los
Recursos Disponibles y aplicados en la siguiente

Fecha de Pago con sujecidén al Orden de Prelacidn de
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Pagos o al Orden de Prelacidén de Pagos de

Liquidacién segun corresponda.

En particular, la modificacidn por el Cedente,
durante la vigencia de los Préstamos de las
condiciones de éstos sin sujecidén a los limites
establecidos en la legislacidn especial aplicable y
a los términos pactados entre el Fondo y el Cedente
en la presente Escritura, en el apartado 6.7, y en
el Folleto, Y por tanto, absolutamente
excepcional, supondria un incumplimiento por parte
del Cedente de sus obligaciones que no debe ser
soportado por el Fondo. Ante dicho incumplimiento,
el Fondo, a través de la Sociedad Gestora, podra
(1) exigir la correspondiente indemnizacidén por
dafios y perjuicios e (ii) instar la sustitucidn o
reembolso de los Préstamos afectados, de
conformidad con lo dispuesto en las letras (A) y
(B) anteriores, no suponiendo ello que el Cedente
garantice el buen fin de 1la operacidén, sinc la
necesaria reparacién de los efectos producidos por
el incumplimiento de sus obligaciones, de
conformidad con el articulo 1.124 del Cddigo Civil.
La Sociedad Gestora comunicara de forma inmediata a

la CNMV las sustitucicnes o amortizaciones de
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Préstamos que se realicen como consecuencia del
incumplimiento por parte del Cedente. Los gastos
que las actuaciones para remediar el incumplimiento

del Cedente originen deben ser soportados por éste,

sin poder repercutirse al Fondo.

En el caso de que la sustitucidén de los
Derechos de Crédito, tal y como se establece en el
presente apartado, no fuera posible, los importes
provenientes de la amortizaciédn anticipada, por
parte del Cedente, de los Derechos de Crédito
afectados, formaran parte de los Recursos
Disponibles que se aplicaran en la Fecha de Pago

siguiente.

5.2.- Compensacién.

Asimismo, si a pesar de las declaraciones
recogidas en la Estipulacién Cuarta de la presente
Escritura, cualquiera de los Deudores llega a
oponer la compensacidn por desconocer la cesidén de
los Derechos de Crédito al Fondo, el Cedente lo

pondra en conocimiento de la Sociedad Gestora vV
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deberd 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 vy que deberan acreditarse

suficientemente al Cedente.

SEXTA.- CUSTODIA, ADMINISTRACION Y GESTION DE

COBRO DE LOS DERECHOS DE CREDITO.
De conformidad c¢con lo establecido en el
articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982 y en el
apartado 2. Db) del articulo 2 del Real Decreto
926/1998, el Cedente conservara la custodia vy
administracién de los Préstamos, quedando obligado
a realizar cuantos actos sean necesarios para la
efectividad y el cobro de dichos Préstamos.

A estos efectos, el Cedente, como administrador
de los Préstamos, podra llevar a cabo cualquier
actuacidédn que considere razonablemente necesaria o
conveniente, disponiendo de ©plenos poderes vy

facultades para ello.

En todo caso, respecto a los Préstamos
Hipotecarios, correspondera a la Sociedad Gestora,
en nombre del Fondo, el ejercicio de la totalidad
de las facultades que, en caso de incumplimiento

como consecuencia de 1la falta de pago de los
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Deudores Hipotecarios, se atribuyen a los titulares
de Certificados en el articulo 66 del Real Decreto

685/1982.

Seran por cuenta del Cedente todos aquellos
impuestos directos o indirectos, tasas o gastos que
se devenguen o en que incurra el Cedente o que
venga obligado a repercutir el mismo en la
custodia, administracién y gestién de los Derechos
de Crédito, sin perjuicio de su derecho a que los
mismos le sean reembolsados, en su caso, por los
Deudcres, o por el Fondo en el supuesto de que éste

recuperara 1los mismos.

El Cedente no percibe remuneracidédn por sus

labores de administracion de los Derechos de

Crédito.,.

La administracidén de los Derechos de Crédito se

ajustara a lo siguiente:

6.1.- Compromisos generales del Cedente como

administrador.

El Cedente, respecto a los Derechos de Crédito
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gue administre, se compromete frente a la Sociedad

Gestora y al Fondo a:

(i) Realizar cuantos actos sean necesarios para
la efectividad y buen fin de 1los Derechos de
Crédito ya sea en via judicial o extrajudicial.——

(ii) Realizar cuantos actos sean necesarios
para mantener o ejecutar, en su caso, las garantias
y obligaciones que se deriven de los Derechos de

Crédito.

(iii) Tener en cuenta los intereses de los
titulares de los Bonos 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) Cumplir todas las instrucciones razonables
de la Sociedad Gestora, dadas de conformidad con

las FEstipulaciones de esta Escritura y en el

Folleto.

(v) Realizar cuantos actos sean necesarios para
solicitar y mantener en pleno vigor todas las
licencias, aprobaciones, autorizaciones Y%
consentimientos que puedan ser necesarios O

convenientes en relacidédn con el desarrollo de los
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servicios establecidos en la presente Escritura vy

en el Folleto.

(vi) Dispconer de equipos y personal suficiente

para cumplir todas sus obligaciones derivadas de

esta Escritura.

6.2.- Responsabilidad del Cedente como
administrador.
El Cedente, como administrador de los

Préstamos, no serd responsable de las deudas de la
Sociedad Gestora o© del Fondo, en relacidn con los
Bonos o por las obligaciones de cualquier Deudor.
Fl Cedente renuncia en cualqgquier <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 1.730 y 1.780 del
Coédigo Civil y 276 del Cdbdigo de Comercio.

En concreto, el Cedente, como administrador de
los Prestamos, no serd responsable de ninguna

pérdida, responsabilidad, reclamacidn 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 y en el Folleto, excepto
cuando dicha pérdida, responsabilidad, reclamacidn,
gasto o dafio se sufra o incurra como resultado de
una negligencia o incumplimiento del Cedente,
respecto de los Préstamos que administre, o de
cualquier incumplimiento por éste de sus
obligaciones en virtud de esta Escritura y en el
Folleto, estando en dicheos casos el Cedente
obligado a indemnizar al Fondo o0 a la Sociedad
Gestora por los dafios y perjuicios sufridos (y
justificados por la Sociedad Gestora) como
consecuencia de dicha negligencia o incumplimiento.-

En cualquier caso, el Fondo, a través de la
Sociedad Gestora tendrd las acciones legales que le
correspondan contra el Cedente en el caso de
incumplimiento de sus obligaciones al amparo de los

contratos suscritos con la Sociedad Gestora.

6.3.- Subcontratacion.
El Cedente, respecto de los Préstamos que
administre, estara facultado, siempre que ello esté

permitido por la normativa vigente, para
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subcontratar o delegar en terceras personas de
reconocida solvencia y capacidad, la realizacidén de
las funciones seflaladas en esta Estipulaciédn,
siempre que (1) sea legalmente posible, (ii)
previamente se comunique a la Sociedad Gestora v,
en su case, se havan obtenido las autorizaciones
pertinentes, (iii) medie el consentimiento previo
por escrito de la Sociedad Gestora, en nombre del
Fondo, (iv) el subcontratista o delegado posea, en
su caso, una calificacién por la qgue no se
perjudique la calificacién de los Bonos por las
Agencias de Calificacidén y siempre que (v) dicho
subcontratista o) delegado haya renunciado a
ejercitar cualquier accién 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, asumirdn responsabilidad adicional alguna
distinta a la asumida en virtud de esta

Estipulacidén, con respecto a costes o gastos
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pagaderos o] incurridos con motivo de la
subcontratacién o delegacidén o que se deriven de la
terminacioén de cualguier contrato al respecto.

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

presente Escritura y del Folleto.

6.4.- 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 esta Estipulacién, o) el
acaecimiento de hechos que, a julcio de la Sociedad
Gestora, supongan un perjuicio © riesgo para la
estructura financiera del Fondo o para los derechos
e intereses de los titulares de los Bonos, la
Sociedad Gestora podréa, siempre que esté permitido
por la normativa vigente, (i) sustituir al Cedente
como administrador de los Préstamos o (ii) requerir
al Cedente para gque subcontrate o delegue la
realizacidén de dichas c¢bligaciones a 1la persona

que, a JjJuicio de la Sociedad Gestora, tenga la
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capacidad técnica adecuada para la realizacidn de
dichas funciones. La Sociedad Gestora tendra en
cuenta las propuestas que el Cedente le haga sobre
la designacién de su sustituto. El Cedente estara

obligado a efectuar dicha subcontratacidén o

delegacidn.
Asimismo, si se adoptara una decisidn
corporativa, normativa o judicial para la

liquidacidén, disolucidén o intervencidn del Cedente
o éste solicitara ser declarado en situaciéon legal
de concurso, © se admitiera a tramite la solicitud
presentada por un tercero, la Sociedad Gestora
sustituird al Cedente como administrador de los
Préstamos, siempre que esté permitido al amparoc de

la legislacidn aplicable.

En el supuesto de que la legislacién aplicable
asli lo permita, el nuevo administrador de los
Préstamos serd, en su c¢aso, designado por la

Sociedad Gestora, una vez consultadas las

autoridades administrativas competentes, de forma
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gue no se perjudique la calificacidn otorgada a los
Bonos por las Agencias de Calificacidn, siendo
dicha designacién comunicada a éstas y a la CNMV.
lLa Sociedad Gestora podrad acordar con el nuevo
administrador la cuantia a percibir, con carge al
Fondo, que estime oportuna. Dicho importe tendra la
consideracién de gasto extraordinario y se abonara
conforme al Orden de Prelacién de Pagos descrito en

1la Estipulacidn Decimosexta de la presente

Escritura.

En caso de que la legislacién aplicable asi lo
permita, el Cedente podrd solicitar la sustitucidn
en la administracién de los Préstamos, siendo por
cuenta de éste la totalidad de los gastos que dicha
sustituciodn conlleve. La Sociedad Gestora
autorizara dicha sustitucidén siempre y cuando el
Cedente haya encontrado una entidad que la
sustituya en la funcién de administracidén y no se
vea perjudicada 1la calificacién otorgada a 1los
Bonos por las Agencias de Calificacidn, siendo
dicha sustitucidn comunicada a éstas y a la CNMV.—

En caso de sustitucidén, el Cedente pondra a
disposicién del nuevo administrador los documentos

necesarios para que éste desarrolle las actividades que
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le correspondan.

6.5.- Servicios de Administracién de los

Darechos de Crédito.

En la administracidén de los Préstamos, el
Cedente dedicard el mismo tiempo y atencidén a los
mismos y ejercera el mismo nivel de pericia,
cuidado y diligencia en la administracién de los
mismos que el que dedicaria y ejerceria en la
administracidén de derechos de crédito que no
hubieran sido <cedidos vy, en cualquier caso,
ejercitara un nivel razonable de pericia, cuidado y
diligencia en la prestacidén de los servicios.

El Cedente, respecto de los Préstamos gque
administre, estard autorizado para modificar 1los
criterios para la administracién de los mismos que
se contienen en esta Escritura y en el Anexo 7
siempre que sea legalmente posible vy de conformidad
con lo establecido en la Estipulacién
Vigesimosegunda de la presente Escritura y siempre

que dichas modificaciones no supongan un deterioro
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en la administraciéon de los Préstamos y se
notifiquen a la Sociedad Gestora Yy no se
perjudique, en modo alguno, la calificacioén
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacién y, adicionalmente, siempre que esté

sujeto a los limites de negociacidén especificados

en la Estipulacidén 6.7. siguiente.
En concreto el Cedente llevarid a cabo, dentro
de su funcidén de administracidén de los Préstamos,

todas las actividades que se describen a

continuaciodn:

(1) Custodia de escrituras, documentos y

archivos.

El Cedente, respecto de los Derechos de Crédito
que administre, mantendra todas las escrituras,
contratos, documentos y archivos relativos a los
mismos y a cualquier otro derecho accesorio asi
como cuantos documentos sean relevantes en relacidn
con los mismos, bajo custodia segura y no
abandonarad la posesidén, custodia o control de los
mismos si no media el previo consentimiento escrito
de la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, al
efecto, a no ser gue sea (1) en favor del

subcontratista o delegado nombrado, siempre que
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ello esté permitido por la normativa vigente o (ii)
para permitir al Cedente, como administrador de los
Préstamos, emprender procedimientos para la

ejecucién de un Préstamo.

Asimismo, todos los documentos referidos en el
parrafo anterior se guardardn de tal forma que
puedan ser identificados y distinguidos facilmente
de los documentos relativos a otros derechos de
crédito, y otros documentos que se guarden por o en
nombre del Cedente, vy éste facilitara el acceso a
documentos a la Sociedad Gestora y a sus agentes o
empleados, razonablemente, en todo momento,
mediante aviso y, si asi lo solicita la Sociedad
Gestora, le facilitard, dentro de 1los cinco (5)
Dias Hébiles siguientes a dicha solicitud,
fotocopia de cualquiera de dichas escrituras,
contratos o documentos o, en caso de ser necesarios
para 1instar la ejecucidén o reclamacidén de los
mismos, los originales de dichas escrituras,

contratos o documentos.
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(2) Cobro de Cantidades.

El Cedente, como administrador de los
Préstamos, seguira cobrando todas las cantidades
debidas y pagaderas en virtud de dichos Préstamos o
de cualquier derecho accesorio a los mismos vy
realizard sus mejores esfuerzos para asegurar dque
todos los pagos a realizar por los Deudores o por
otras personas, en virtud de los Préstamos o de
cualquier derecho accesorio a los mismos sean
cobrados, de acuerdo con los términos y condiciones

de dichos Préstamos, en las fechas

correspondientes.

(3) Pago de Cantidades al Fondo.

El abono por el Cedente al Fondo de las
cantidades recibidas por los Préstamos que
administre se realizara de la siguiente forma:

(1) Los abonos por el Cedente se realizaran
mensualmente en la Cuenta de Reinversidén en cada
Fecha de Cobro, los dias 20 de cada mes, © en caso
de no ser Dia HAabil, el Dia Habil inmediatamente
anterior, y corresponderan a los ingresos recibidos
de 1los Préstamos durante el Periodo de Cobro
anterior, con excepcién del primer Periodo de Cobro

que comenzard en la Fecha de Constitucidn del Fondo
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y finalizard el uUltimo dia del mes de diciembre de

2006.

La periodicidad mensual de dichos ingresos
podra disminuir en el supuesto de que la
calificacioén otorgada por las Agencias de
Calificacién al Cedente para el riesgo a corto
plazo fuera rebajada a una calificacién inferior a
P~-1 a corto plazo, en el caso de Moody’s, o de F1,
en el caso de Fitch, o de A-1, en el caso de S&P a
los Bonos, o dicha calificacién fuera por cualquier
motivo retirada por alguna de las Agencias de
Calificacién. En estos casos, el Cedente, para
mantener las calificaciones asignadas a los Bonos
por las.Agencias de Calificacidén, debera llevar a
cabo alguna de las actuaciones que se establecen en
la Estipulacién 7.1. de la presente Escritura o, en
lo referente a la calificacién a corto plazo del
Cedente asignada por Fitch, alguna de las
actuaciones recogidas en el reporte "Commingling

Risk in Structured Finance Transactions" de fecha 9
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Junio 2004 de Fitch. En cualquier caso los ingresos
en la Cuenta de Reinversidn, se realizaradn cada
cinco (5) Dias Habiles o© menos, manteniendo la

transferencia a la Cuenta de Tesoreria, su

periodicidad trimestral.

A estos efectos el Cedente asume el compromiso
irrevocable de comunicar a la Sociedad Gestora, en
el momentc en que se produzcan, a lo largo de la
vida de la Emisidn de Bonos, cualquier modificaciodn
o retirada de sus calificaciones a largo y a corto
plazo otorgadas por las Agencilas de Calificacidén.—

CAM, en su calidad de administrador de los
Préstamos cedidos al Fondo no abonarid ninguna

cantidad al Fondo que no hubiera recibido

previamente de los Deudores.

(ii) La cantidad total gque el Cedente debera
entregar al Fondo en cada Fecha de Cobro en
concepto de administracién de los Préstamos sera la
Cantidad Recaudada, menos el Avance Técnico
entregado en la anterior Fecha de Cobro, mas el
Avance Técnico correspondiente a la Fecha de Cobro
en cuestidn, segin se definen a continuacidn tanto
la Cantidad Recaudada como el Avance Técnico.

(1iii) A estos efectos, el Cedente procedera a
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comunicar a la Sociedad Gestora, dentro de los
cinco (5) primeros Dias Habiles de cada mes, la

cantidad que, segln sus registros, le corresponde

abonar al Fondo.

(iv) En el supuesto de que existieran
discrepancias entre el Cedente vy la Sociedad
Gestora en cuanto al importe que el Cedente deba
entregar al Fondo en cada Fecha de Cobro, referidas
tanto a la cantidad recaudada como al Avance
Técnico, ambas partes tratardn de solucionar dichas
discrepancias, sin perjuicio de que, en el supuesto
de no obtenerse ningin acuerdo al respecto antes de
la Fecha de Cobro, 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

posteriormente ajustes en dicha cantidad.
(v) La Cantidad Recaudada (la "Cantidad
Recaudada") sera la cantidad total que el Cedente

recaude, durante el mes natural (el “Periodo de
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Cobro”) anterior a la Fecha de Cobro de los

Préstamos.

(Vi) E1 Avance Técnico ("Avance Técnico") sera
la cantidad que la Sociedad Gestora determine, de
conformidad con lo establecido en el siguiente
parrafo, que debe ser entregada por el Cedente,
respecto de los Préstamos, en una determinada Fecha
de Cobro, adicionalmente a la Cantidad Recaudada.—

El importe de cada Avance Técnico sera un
importe que no podrd exceder de lo recaudado por el
Cedente de los Préstamos, por cualquier concepto de
pago al que el Fondo tenga derecho en cuanto
titular de los mismos, desde la finalizacidén del

ltimo Periodo de Cobro hasta la Fecha de Cobro en

la gue se solicita el Avance Técnico.

La Sociedad Gestora calculard el Avance Técnico
como un importe igual a la suma de lo vencido y no
cobrado por el Cedente, durante el Periodo de Cobro
anterior, en concepto de principal e intereses que
correspondan a los Préstamos en situacidén de impago
en la Fecha de Cobro en la que se solicita el
Avance Técnico, con la limitacién indicada en el
parrafo anterior. E1 Avance Técnico no podra ser

superior, respecto a cada Préstamo, a los intereses
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y principal de la ultima cuota del mismo.
(vii) En cada Fecha de Cobro, el Cedente
entregara al Fondo, como informacién respecto a los

Préestamos que administre, una liquidacién detallada

gque contenga:
- El principal pendiente de pago de cada uno de
los Préstamos (diferenciando entre importe vencido

y no vencido).

- Las cantidades recibidas durante el Periodo
de Cobro anterior en concepto de principal
programado correspondientes a cada Préstamo
(incluidas recuperaciones de impagos anteriores).—

- Las cantidades recibidas durante el Periodo
de Cobro anterior en concepto de ©principal
amortizado anticipadamente correspondientes a cada

Préstamo, indicando la fecha valor en que se hayan

producido los pagos anticipados.
- Las cantidades recibidas durante el Periodo
de Cobro anterior en concepto de 1intereses

correspondientes a cada Préstamo (incluidos
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recuperaciones de impagos anteriores).
- Cuota vigente y fecha del préximo pago.

- Tipo de interés vigente de cada Préstamc y su

fecha de inicio de vigencia.
- Diferencial sobre el tipo de interés vigente.-
- Vida residual (en meses) de cada Préstamo.——
- Relacién de los Préstamos que hayan sido

declarados Fallidos durante el Periodo de Cobro

anterior.
- Importe por cada Préstamo del impago de
principal acumulado (vencido y no cobrado).
- Importe por cada Préstamo del impago de

interés acumulado (vencido y no cobrado).

- Numero de cuotas impagadas por cada Préstamo.-

(4) Actuaciones en caso de Demora.

En caso de demora en los pagos a que vengan
obligados los Deudores titulares de los Préstamos
cedidos al Fondeo, el Cedente, como administrador de
los mismos, desarrollara las actuaciones descritas
en el T"Memordndum Interno sobre Concesién de
Préstamos a Pymes” que se incluye como Anexo 7 a la
presente Escritura, adoptando al efecto las medidas
que tomaria un prestamista razonablemente prudente

que realice operaciones de financiacidn en Espafa,
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siempre que el ejercicio de dichas facultades
discrecionales no afecte a la gestidén del Fondo, ni

a la calificacién otorgada por las Agencias de

Calificacién a los Bonos.

El Cedente, como administrador de los Préstamos
cedideos al Fondo, en virtud de la titularidad
fiduciaria de los mismos o en virtud del poder que
se cita en el péarrafo siguiente, ejercitara las
acciones correspondientes contra los Deudores que
incumplan sus obligaciones de pago derivadas de los
Préstamos. Dicha accidén deberd ejercitarse por 1los
tramites del procedimiento judicial de ejecucidén que
corresponda conforme a lo previsto en los articulos
517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.—

A los efectos anteriores y a los efectos de lo
previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de la Ley de
Enjuiciamiento Civil y para el supuesto que fuese
necesario, la Sociedad Gestora otorga un poder tan
amplio y bastante como sea requerido en Derecho a

favor del Cedente para que éste, actuando a través

IN3007966




de cualesquiera de sus apoderados con facultades
bastantes a tales fines, pueda, en nombre Yy
representacidn de la Sociedad Gestora como
representante legal del Fondo, requerir por
cualquier medio judicial o extrajudicial al deudor
de cualquiera de los Préstamos el pago de su deuda y
ejercitar la accidén Judicial contra los mismos,
ademds de otras facultades requeridas para el
ejercicio de sus funciones como Administrador.

En todo caso, y para el supuesto de falta de
pago del deudor de los Préstamos Hipotecarios que
sirven de cobertura a la emisidn de los
Certificados agrupados en el Fondo, correspondera a
la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, como su
titular, el ejercicio de la totalidad de las
facultades previstas en el articulo 66 del Real

Decreto 685/1982.

En el supuesto de situacidén de concurrencia que
regula el apartado b) del articulo 66 del Real
Decreto 685/1982, el derecho de adjudicacién en
pago corresponderd al Fondo y el reparto del

producto del remate se efectuard en la forma

descrita en el referido articulo.

En el supuesto de que se produzca cualquiera de
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las situaciones descritas en los apartados c) y d)
del articulo 66 del Real Decreto 685/1982 vy, en
consecuencia, la Sociedad Gestora, en nombre del
Fondo, se subrogase en la posicidén del Cedente en
el procedimiento iniciado por éste, o iniciase un
procedimiento de ejecucidén hipotecaria, la Sociedad
Gestora procedera a la venta de los inmuebles
adjudicados en el plazo més breve posible en
condiciones de mercado. El Cedente dispondréd de un
derecho de tanteo para la adquisicidén de aquellos
inmuebles que se hubieren hipotecado en garantia de
los Préstamos Hipotecarios que administre, y que se
adjudiquen al Fondo, durante un plazo de diez (10)
Dias Habiles desde 1la fecha en que la Sociedad
Gestora le comunique fehacientemente la intencidn
de transmitir el inmueble. El derecho de tanteo
implicard que el Cedente podrd adquirir 1los
inmuebles en las mismas condiciones que le hayan

ofrecido a la Sociedad Gestora.

En los casos de incumplimiento por los Deudores
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de las obligaciones de pago derivadas de los
Préstamos No Hipotecarios o Hipotecarios y para la
ejecucién de sus garantias personales o reales
distintas de la hipoteca, la Sociedad Gestora,
actuando en representacién del Fondo, dispondra de
accidén ejecutiva contra  dichos Deudores, de
conformidad con los tramites previstos para dicho
proceso en la Ley de Enjuiciamiento Civil.
Asimismo, y si estuviera permitido por lo dispuesto
en los contratos de Préstamo o sus documentos de
garantia accesorios, para la ejecucidén de las
prendas existentes, la Sociedad Gestora podréa, si
lo estima oportuno, proceder a la ejecucidén de
dichas garantias reales segun el tramite notarial
previsto en el articulo 1872 del Cbédigo Civil, o
bien segin el tramite previsto para cada caso en
los documentos de garantia accesorios, o bien podra
adoptar alguna de las medidas previstas en los
articulos Undécimo y Duodécimo del Real Decreto Ley
5/2005 de 11 de marzo, de reformas urgentes para el

impulso a la productividad y para la mejora de la

contratacidén publica.
Si fuera necesario para la ejecucidén de las

antedichas garantias reales (prendas), 0 por
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cualquier otra circunstancia que se estime
convenlente, la Sociedad Gestora, en nombre vy
representacién del Fondo como titular del Préstamo,
estara facultada para solicitar a Iberclear y a las
entidades encargadas de los registros contables de
los valores o Dbienes pignorados, que expida las
certificaciones que se estimen a efectos de hacer
constar la inscripcién de la prenda de dichos
valores o bilenes a nombre del Fondo. En especial, y
sin 4nimo limitativo, se ©podran solicitar las
certificaciones a que se refieren los articulos 18
a 21 del Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero
sobre representacién de valores por medio de

anotaciones en cuenta y compensacidn y liquidaciédn

de operaciones burséatiles.
(5)Pélizas de seguros y derechos accesorios ——
El Cedente debera utilizar esfuerzos razonables
para mantener en vigor y con plenos efectos las
pbdlizas de seguros suscritas, en  su  caso, en

relacidédn con los Préstamos Hipotecarios, siendo el




Cedente responsable frente al Fondo de los
perjuicios que se ocasionen en el mismo, en el
supuesto de gue no se hayan mantenido en vigor y
con plenos efectos las pdlizas de seguros, asi como

en el supuesto de gue no se hayan suscrito dichas

pbdlizas.

El Cedente, como administrador de los Préstamos
Hipotecarios, deberd coordinar las actuaciones para
el cobro de las indemnizaciones derivadas de las
pdlizas de seguros de acuerdo con los términos y

condiciones de los Préstamos Hipotecarios y de las

pdlizas de seguros.

Asimismo, el Cedente, como administrador de los
Préstamos no deberd tomar ninguna medida, ni omitir
la adopcidén de ninguna medida, cuyo resultado sea
el perjudicar en cualquier forma los derechos
accesorios a los Préstamos y deberd utilizar
esfuerzos razonables para mantener en vigor y con

plenos efectos dichos derechos accesorios.

6.6.Informacién
El Cedente, respecto a los Préstamos, debera
comunicar a la Sociedad Gestora toda la informacidn
que se establece en el Anexo 8 y en los plazos que

en dicho Anexo B8 se establecen y, ademas, cualquier
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otra informacidén requerida por la normativa
vigente, manteniendo en sus archivos evidencia de
las correspondientes comunicaciones. Asimismo,
deberd preparar y entregar a la Sociedad Gestora la
informacidén adicional en relacidn con los Préstamos
0 los derechos derivados de los mismos para los
titulares de los mismos que la Sociedad Gestora

solicite razonablemente.

6.7. Modificaciones en los Préstamos
Hipotecarios y en los Préstamos No Hipotecarios —

De acuerdo con lo previsto en el articulo 25
del Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo y en el
Real Decreto 926/1998, el Cedente, respecto de los
Préstamos que administre, no podra, sin el
consentimiento de la Sociedad Gestora, cancela:
voluntariamente las hipotecas objeto de los
Préstamos Hipotecarios por causa distinta del pago
de los Préstamos Hipotecarios, renunciar o]
transigir sobre ellas, novar los Préstamos,

condonarlos en todo o en parte o prorrogarlos ni,
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en general realizar cualquier acto que disminuya el

rango, la eficacia juridica o el valor econdmico de
las hipotecas o de los Préstamos excepto por las

modificaciones autorizadas mencionadas en los

parrafos siguientes.

El Cedente, como administrador de los
Préstamos, quedara, desde la presente fecha,
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 Calificacidn, para:

(i) Permitir subrogaciones en los contratos de
los Préstamos, 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 Concesidédn de Préstamos a

Pymes” del Cedente que se adjunta como Anexo 7 a la

presente Escritura.
(1i)Acordar con los Deudores modificaciones en
los tipos de interés y vencimiento final de los

Préstamos, en la forma establecida en los puntos
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siguientes.

Mcdificaciones de los tipos de interés:

De acuerde con lo previsto en la presente
Escritura y en el presente, en el supuesto de que
el Cedente acordara la modificacidén del interés de
algun Préstamo y, en su caso, del Certificado de
Transmisioén de Hipoteca correspondiente, seguiréan
correspondiendo al Fondo la totalidad de 1los
intereses ordinarios devengados por el Préstamo.-—

El Cedente podréa renegociar a la baja el
diferencial del tipo de interés aplicable a los
Préstamos, independientemente de su tipo de
referencia, siempre y cuando el nuevo diferencial
medio ponderado de los Préstamos no sea inferior en

mas del 15% al diferencial medio ponderado de los

Préstamos a la pregente fecha.

La Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, podrd en cualquier momento, a lo largo de la
vida del Fondo, cancelar o dejar en suspense la

habilitacién para la modificacién del tipo de
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interés por parte del Cedente.

Modificaciones del vencimiento final de los

Préstamos:

De acuerdo con lo previsto en la presente
Escritura vy en el Folleto, el Cedente podra
modificar la fecha final de vencimiento de los

Préstamos, siempre y cuando se cumplan las

siguientes condiciones:
Que, en todo caso, se mantenga la frecuencia de
las cuotas de amortizacidén del principal del

Préstamo, manteniendo el mismo sistema de

amortizacidn.

Que la nueva fecha de vencimiento final del
préstamo sea como maximo el 24 de julio de 2041.-——

Que el Préstamo cuyo plazo se estd modificando
no haya tenido retraso en el pago en las cuotas
vencidas durante los Udltimos seis (6) meses
anteriores al momento de la modificacidén del plazo,
y el Préstamo se encuentre al corriente de pago.——

Que, en caso de tratarse de un Préstamo
Hipotecario, se otorgue la correspondiente
escritura de modificacidén del Préstamo Hipotecario

y se 1inscriba en el Reglistro de la Propiedad,

manteniendo el rango de la hipoteca.
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Que los gastos que se deriven de la
modificacién de los Préstamos sean a cargo del

Cedente o del deudor vy, en ningun caso, sean

asumidos por el Fondo.

Que el importe a gque ascienda la suma de saldo
inicial de los Préstamos sobre las gue se produzca
una extensidén del plazo de vencimiento no podra
superar el 10% del saldo inicial de las Préstamos

agrupados en el Fondo.

En ningin caso el Cedente, como administrador
de los Préstamos podra decidir, sin que medie
solicitud del deudor, la modificacién del plazo de
vencimiento de un Préstamo. El administrador deberd
actuar en relacidn con dicha modificacidén teniendo
siempre presentes los intereses del Fondo.

I.a Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, podrd en cualquier momento, a lo largo de la
vida del Fondo, cancelar o dejar en suspenso la

habilitacién para la modificacidén del plazo de

vencimiento por parte del Cedente.
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En los supuestos anteriores, la modificacidn
del Préstamo no provocara que éste no se ajuste a

las declaraciones y garantias recogidas en la

Estipulacién 4 de la presente Escritura.

En caso de llegar a producirse la renegociaciédn
del tipo de interés de algun Préstamo, o de su
vencimiento final, se procedera por parte del
Cedente, actuando como administrador de los
Préstamosg, a la comunicacién inmediata a la

Sociedad Gestora de las condiciones resultantes de

dicha renegociacién.

Séptima.- Depdsito de los Recursos del Fondo.

7.1 Cuenta de Reinversiodn.

El Fondo dispondrid en el Cedente, de acuerdo
con lo previsto en el Contrato de Depdsito a Tipo
de Interés Garantizado, de una cuenta bancaria a
nombre del Fondo, (en adelante, la "Cuenta de
Reinversién"), a través de la cual se realizaran,
en cada Fecha de Cobro, todos los ingresos que el
Fondo deba recibir del Cedente. Dichos ingresos se
realizardn los dias 20 de cada mes o en caso de no
ser este Dia Habil el inmediatamente anterior Dia

Habil.

El Cedente prestara al Fondo 1los servicios
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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 Reinversioén
seran con cargo al Cedente, todo ello salvo que los

gastos sean causados por negligencia de la Sociedad

Gestora.

El Cedente transferira a la Cuenta de Tesoreria
abierta en el Agente Financiero, con fecha valor el
segundo Dia Ha&bil anterior a cada Fecha de Pago,
las cantidades que se encuentren depositadas en la
Cuenta de Reinversidn, para hacer frente a las
obligaciones de pago previstas en el Orden de
Prelacidén de Pagos y en el Orden de Prelacidédn de
Pagos de Liquidacidn, establecidos, respectivamente
en los apartados 16.1 y 16.3 de la presente
Escritura, para lo que la Sociedad Gestora dara las
instrucciones oportunas. Estas cantidades
Unicamente corresponderan a las cantidades

recaudadas por el Cedente por cualquier concepto
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derivadas de los Derechos de Crédito durante 1los
tres (3) Periodos de Cobro anteriores a cada Fecha
de Pago, el Avance Técnico, el Fondo de Reserva y

los rendimientos generados por dichos importes.

Los saldos positivos que resulten, en cada
momento, en la Cuenta de Reinversidén a favor del
Fondo, devengaran un interés anual variable
trimestralmente a favor de éste, que serd igual al
Tipo de 1Interés de Referencia de los Bonos
determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses, al inicio de cada plazo computable, mas
el margen medio ponderado, conforme se define éste
a continuacidn, todo ello en los términos
establecidos en el Contrato de Depdsito a Tipo de
Interés Garantizado. El margen medio ponderado sera
igual a la cifra que resulte de dividir la suma de
los Saldos Nominales Pendientes de Cobro de los
Bonos de las Series Al, A2, A3(CA), B y C
multiplicados por sus correspondientes margenes
entre el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los
Bonos de las Series Al, A2, A3(CA), By C.

De esta manera, cada ingreso dara lugar a un
plazo computable, cuya duracién serd la del numero

de dias existentes entre la fecha valor del ingreso
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(incluida) y la fecha hasta que se realiza la
transferencia a la Cuenta de Tesoreria (excluida).
Los intereses generados se liquidardn el dia
anterior a la fecha en la que corresponda realizar
la transferencia a la Cuenta de Tesoreria y se
transferiran, junto con el resto de cantidades el
segundo Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago.——

Los saldos de la Cuenta de Reinversién se
mantendran en efectivo. Los saldos que resulten de
la Cuenta de Reinversidén, a favor del Fondo, no
podran ser utilizados, de ninguna forma, por el
Cedente, para compensar ningin tipo de deuda
mantenida frente a éste por el Fondo o por terceros
relacionados con éste, salvo gue cuente con la

aprobacién previa por escrito de la Sociedad

Gestora.

En el supuesto de que la calificacidén otorgada
por las Agencias de Calificacién al Cedente para el
riesgo a corto ©plazo fuera rebajada a una

calificacién inferior a P1l, en el caso de Moody's o
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de A-1, en el caso de S&P o de Fl, en el caso de
Fitch, o dicha calificacién fuera, por cualquier
motivo, retirada por alguna de las Agencias de
Calificacién, , el Cedente debera, en un plazo de
treinta (30) dias, para mantener las calificaciones
asignadas a cada una de las Series por las Agencias
de Calificacién y previa comunicacién a las mismas:-

(i)encontrar una entidad con calificacidén
minima para su riesgo a corto plazo no subordinada
y no garantizada de Fl, segin la escala de Fitch,
de A-1 segun la escala de S&P, y de Pl segun la
escala de Moody's, que asuma, en las mismas

condiciones, las funciones del Cedente en relacién

con la Cuenta de Reinversién, o

(ii) obtener un aval a primer requerimiento,
igualmente de una entidad con las tres citadas
calificaciones, que garantice al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual
por el Cedente de su obligacién de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Reinversiodn
durante el tiempo en que el mantenimiento de la
Cuenta de Reinversién en CAM suponga un posible

descenso en las calificaciones otorgadas a los

Bonos por las Agencias de Calificacidn.
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7.2. 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 (en adelante, la "Cuenta de Tesoreria").

El Cedente transferira a la Cuenta de
Tesoreria, con fecha valor el segundo Dia Habil
anterior a cada Fecha de Pago, aguellas cantidades
que se indican en el apartado 7.1. depositadas en
la Cuenta de Reinversidén, y en su caso en la Cuenta
de Excedentes, para las que la Sociedad Gestora

dara las instrucciones oportunas.

También se ingresardn en la Cuenta de
Tesoreria, en cada Fecha de Pago, la Cantidad Neta

del Contrato de Permuta de Intereses a favor del

Fondo.

Igualmente, en la Fecha de Desembolso el
Cedente ingresard el importe definitivo del
Préstamo para Gastos Iniciales vy, el segundo Dia

Habil anterior a 1la primera Fecha de Pago, el
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importe del Préstamo Subordinado.

A través de la Cuenta de Tesoreria se
realizaran todos los pagos del Fondo, conforme al
Orden de Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacidn
de Pagos de Ligquidacién, establecidos en los
apartados 16.1 Y 16.3 de la presente,

respectivamente, siguiendo las instrucciones de la

Sociedad Gestora.
La Cuenta de Tesoreria no podra tener saldo
negativo en contra del Fondo. Los saldos de la
Cuenta de Tesoreria se mantendran en efectivo.
Las cantidades depositadas en la Cuenta de

Tesoreria no devengardn intereses a favor del

Fondo.

En el supuesto de que la calificacion del
Agente Financiero otorgada por las Agencias de
Calificacién para su riesgo a corto plazo, fuera
rebajada a una calificacién inferior a A-1l, en el
caso de S&P, de F1l, en el caso de Fitch, o de P-1,
en el caso de Moody s, o dicha calificacidn fuera,
por cualquier motivo, retirada por alguna de las
Agencias de Calificacidon, la Sociedad Gestora
deberd poner en préactica, por cuenta del Fondo,

dentro de los 30 dias siguientes a tal rebaja, para
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mantener las calificaciones asignadas a cada una de
las Series por las Agencias de Calificacién, vy
previa comunicacién a las mismas, una de las
opclones necesarias, dentro de las descritas a
continuacidén, que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromisos
derivados de las funciones como depositario de los

Certificados, agente de pagos, y mantenimiento de

la Cuenta de Tesoreria:

(1) Obtener garantias o compromisos similares de
una entidad o entidades «con <calificacién no
inferior a A-~1, otorgada por S&P, no inferior a F1,
otorgada por Fitch, y no inferior a P-1, otorgada

por Moody’ s, que garantice los compromisos asumidos

por el Agente Financiero;

(ii) Sustituir al Agente Financiero por una
entidad con calificacidén no inferior a A-1, en el
casc de S&P, a Fl, en el caso de Fitch, yv a P-1, en
¢l caso de Moody's, para gque asuma, en las mismas

condiciones, las funciones del Agente Financiero en
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relacién con el Contrato de Servicios Financieros.-

A estos efectos el Agente Financiero asumird el
compromiso irrevocable de comunicar a la Sociedad
Gestora, en el momento en que se produzcan, a lo
largo de la vida de la Emisidén de Bonos, cualquier
modificacién o retirada de sus calificaciones a

largo y a corto plazo otorgadas por las Agencias de

Calificaciédn.

En el supuesto de que, por un descenso en la
calificacién del Cedente, los ingresos qgue éste
debe realizar en la Cuenta de Reinversién tuvieran
que realizarse en la Cuenta de Tesoreria o en otra
cuenta que se abra a estos efectos, la Sociedad
Gestora, actuando en nombre y representacidn del
Fondo, y el Agente Financiero novaran el Contrato
de Servicios Financieros con el objeto de modificar
el sistema y periodicidad de los ingresos y, en su
caso, la remuneraciédn de la/s cuenta/s abierta/s en
el Agente Financiero y la comisidén de éste.

7.3 Cuenta de Excedentes de Tesoreria.

Cuando en una Fecha de Cobro los importes del
Fondo depositados en la misma entidad (esto es, en
el Agente Financiero los importes depositados en la

Cuenta de Tesoreria, y en el Cedente, los importes
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depositados en la Cuenta de Reinversién,
respectivamente), supongan mas del 20% del Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos, y siempre
que en tal momento el Agente Financiero o el
Cedente, segun corresponda, posea una calificacién
de S8S&P inferior a A-1+, la Sociedad Gestora lo
notificara a las Agencias de Calificacién.

En el caso de que, en una Fecha de Cobro, dicha
situacidn pudiera dar lugar a un descenso de las
calificaciones de 1los Bonos asignadas por las
Agencias de Calificacidén, la Sociedad Gestora
transferira 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 de Tesoreria”) abierta en una entidad
cuya deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada posea una calificacidén F1l, segin la
escala de calificacidén de Fitch, o de A-1+, segun
la escala de calificacidén de S&P y de P-1, segun la

escala de calificacidén de Moody’'s. La Sociedad
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Gestora contratard la maxima rentabilidad posible
para sus saldos, que podra ser diferente a la
contratada con el Agente Financiero en virtud de
Contrato de Servicios Financieros o con el Cedente

en el contrato de apertura de la Cuenta de

Reinversiodn, respectivamente.

El segundo Dia Habil anterior a cada Fecha de
Pago, la Sociedad Gestora trasladara los importes
depositados en la Cuenta de ExCedentes de Tesoreria
a la Cuenta de Tesoreria para su aplicacidén de
conformidad con el Orden de Prelacidén de Pagos. En
este caso, al no tratarse de una Fecha de Cobro, no
serd de aplicacién el mecanismo establecido en el
padrrafo 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 calificacidén de la
deuda a corto plazo de esta entidad en la que se
abra la Cuenta de ExCedentes de Tesoreria por
debajo de A-1+, segun la escala de calificacidn de
S&P, de F1l, segun la escala de calificacidn de
Fitch, o de P-1, segun la escala de calificacidén de
Moody’s, la Sociedad Gestora tendrid un plazo de

treinta (30) dias para encontrar una entidad
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sustituta cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada tenga una calificacién A-1+, segun
la escala de calificacidén de S$&P, de al menos F1,
segun la escala de calificacién de Fitch, y de al
menos P-1, segun la escala de calificacidén de
Moody s © una garantia a primer requerimiento de
una entidad con calificacidén de su deuda a corto
plazo A-1+ segin la escala de calificacién de S&P,
de al menos Fl, sequn la escala de calificacidén de

Fitch, y de al menos P-1, segin la escala de

calificacidén de Moody s.

51 habiéndose abierto la Cuenta de Excedentes
de Tesoreria en una Fecha de Pago, tras la
aplicacién de los Recursos Disponibles de
conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos, se
redujesen los importes del Fondo depositados en la
misma entidad por debajo del 20% del Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Bonos, dicha Cuenta

de Excedentes de Tesoreria se podrd cerrar por la

Sociedad Gestora. Si se hubiese cerrado y en algun

- e
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momento posterior se volviesen a superar 1los
umbrales que determinan la obligatoriedad de abrir
la Cuenta de Excedentes de Tesoreria, se debera
abrir una nueva Cuenta de Excedentes de Tesoreria,
de conformidad con lo previsto en los parrafos
anteriores, lo cual podrd hacerse en la misma
entidad en la cual se abridé la primera de ellas o
en otra distinta, siempre que dicha entidad cumpla

con los requisitos esgstablecidos en los parrafos

anteriores.

OCTAVA.- AVAL DEL ESTADO.

Mediante Orden firmada «con fecha 12 de
diciembre de 2006, copia de la cual se adjunta a la
presente Escritura como Anexo 9, el Ministerio de
Economia y Hacienda ha otorgado un aval al Fondo
por un importe maximo de CIENTO VEINTISIETE
MILLONES DE EUROS (€ 127.000.000) (en adelante, el

“Aval” o el “Aval del Estado”), de acuerdo con lo

giguiente:

El Aval garantiza con renuncia al beneficio de
excusién, establecido en el articulo 1.830 del
Cédigo Civil, el pago de principal e intereses de
los Bonos A3(CA) (la “Serie Avalada”), quedando

condicionado a: (i) que se registre en la CNMV el
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Folleto; (i1} que se otorgue la Escritura de
Constitucidén del Fondo durante el afio 2006 y se
inscriba en el Registro de la CNMV; (iii) la
confirmacién como finales por la Agencia de
Calificacidén, antes del inicio del Periodo de
Suscripcidén, de las calificaciones asignadas con
caracter provisional a cada una de las Series de
Bonos, (iv) que no se produzca la resolucidédn del
Contrato de Direccidén, Aseguramiento y Colocaciédn
de la Emisidén de Bonos; y (v) la remisidén por parte
de la Sociedad Gestora a la Direccidn General del
Tesoro y Politica Financiera de la documentacién

mencionada a continuacidn:

(1)un ejemplar del Folleto registrado en la

CNMV;
(ii)una copia autorizada de la presente

Escritura inscrita en el Registro de la CNMV;
(iii)una certificacién de CAM, manifestando que

los Préstamos relnen las condiciones del Convenio

Marco de colaboracion anexo a la Orden de 28 de
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diciembre de 2001, en su versidén modificada por la
Orden EC0/1064/2003, de 29 de abril, y que, al
menos el 80% del numero de Derechos de Crédito y el
80% del saldo viveo de los Derechos de Crédito,
corresponden a pequefias y medianas empresas de
acuerdo con la definicién de la Comisidn Europea

(Recomendacién de 6 de mayo de 2003 que sustituye a

la Recomendaciédn de 3 de abril de 1996):;
(iv) una copia de las cartas de las Agencia de
Calificacién por las que comuniguen las

calificaciones definitivas otorgadas a cada una de

las Series de Bonos, y
(v) una copia autorizada del acta notarial del

desembolso de la suscripcidn de los Bonos otorgada

por la Sociedad Gestora.

El Aval se ejecutard en caso de que los
Recursos Disponibles del Fondo, una vez satisfechas
las cantidades por los conceptos inmediatamente
anteriores en el Orden de Prelacién de Pagos, no
fueran suficientes para atender el pago de
intereses o principal de los Bonos de la Serie
A3 (CA), \% ello en las Fechas de Pago
correspondientes, de acuerdo con el Orden de

Prelacién de Pagos establecido en el apartado 16.1
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de la presente Escritura y el Orden de Prelacidn de
Pagos de Liquidacidén establecido en el apartado
16.3 de la presente. En este supuesto, la Sociedad
Gestora comunicard inmediatamente el importe que
corresponda desembolsar al Estado a la Direccidn
General del Tesoro y Politica Financiera, quién,
previa comprobacién, procederd a su pago a través
de la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del
Fondo en el Agente Financiero. El desembolso, en su
caso, de las cantidades requeridas en virtud del
Aval, serd realizado por la Direccidén General del
Tesoro y Politica Financiera en un plazo maximo de
noventa (90) dias contados a partir de la fecha de
recepcidén del requerimiento escrito de la Sociedad

Gestora.

La Sociedad Gestora podrda arbitrar mecanismos
para que, en caso de que se produzca la situacidn
contemplada en el parrafo anterior, se abone a los
titulares de los Bonos de la Serie A3(CA) la

totalidad o parte del importe de la obligacién de
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pago asumida por el Aval en su misma fecha de
vencimiento natural, aun sin haber recibido el
importe correspondiente al Aval del Estado,
correspondiendo al Fondo soportar, en su caso, el

coste derivado del citado mecanismo.

La prestacién del Aval no devengara comisidn

alguna.

La Sociedad Gestora debera comunicar a la
Direccién General del Tesoro y Politica Financiera
en cada Fecha de Pago de los Bonos de la Serie
Avalada, el saldo vivo de la Serie Avalada y al
final de cada ejercicio, ademas del citado saldo
vivo, una estimacién de la carga financiera de la
Serie Avalada para el ejercicio siguilente.

La Sociedad Gestora deberd remitir después de
cada Fecha de Pago la informacién prevista en la
Resolucién de 23 de -junio de 2005, de la Direccidn
General del Tesoro y Politica Financiera, en las
condiciones vy con el contenido previsto en la

misma.

Las cantidades que se abonen por el Estado en
virtud del Aval constituirdn una obligacidn del
Fondo a favor del Estado, de acuerdo con el Crden

de Prelaciodn de Pagos establecido en la
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Estipulacién Decimosexta de la presente Escritura.-—

El reintegro de los importes dispuestos con
cargo al Aval, tanto si hubieran sido dispuestos
para el pago de intereses como para el reembolso
del principal de los Bonos de la Serie A3 (CA), se
realizara en cada una de las siguientes Fechas de
Pago, hasta su reembolso total, y se harad con
cargo, a los Recursos Disponibles, ocupando 1los
mismos ordenes que tuvieran el pago de 1los
intereses devengados V% la amortizacidn del
principal de los Bonos de la Serie A3(CA),
respectivamente, conforme al Orden de Prelacidn de
Pagos del Fondo, y al Orden de Prelacidén de Pagos

de Liquidacién, establecidos en la Estipulacién

Decimosexta de la presente Escritura.

En caso de qgue conforme a las reglas
anteriores, en una Fecha de Pago, el Fondo, ademas
de reintegrar el importe dispuesto con cargo al
Estado, deba solicitar un nuevo importe para pagar

intereses y/o principal de los Bonos de la Serie
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A3(CA), en su caso, se calculard y aplicara el

importe neto que deba solicitarse o, en su caso,

reintegrarse al Estado.

El Aval se cancelard en la fecha en que se
amorticen integramente los Bonos de la Serie
A3(CA); en todo caso vencerd el 28 de septiembre de

2045.

NOVENA .- CONTRATO DE PERMUTA FINANCIERA O SWAP -

La Sociedad Gestora celebrara, en
representacién y por cuenta del Fondo, con CAM un
contrato de permuta financiera de tipos de interés
variables (el “Contrato de Permuta de Intereses” ©
la “Permuta de Intereses”), a celebrar bajo el
modelo de Contrato Marco de Operaciones Financieras
(CMOF) preparado por la Asoclacidén de Banca
Espafiola (el “Contrato Marco”), cuyas

caracteristicas mas relevantes se describen a

continuacién.

La celebracién del Contrato de Permuta de
Intereses responde, por un lado, a la necesidad de
eliminar el riesgo de tipo de interés que tiene
lugar por el hecho de encontrarse los Derechos de
Crédito sometidos a tipos de interés fijo o a tipos

de interés variables con diferentes indices de
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referencia y diferentes periodos de revisién y de
liquidacidén a los intereses variables establecidos
para cada una de las Series de los Bonos que se
emiten con cargo al Fondo; y por otro lado, al
riesgo que supone que los Derechos de Crédito
puedan ser objeto de renegociaciones que disminuyan

el tipo de interés pactado.

Parte A: La Sociedad Gestora, en representacidén

y por cuenta del Fondo.

Parte B: Caja de Ahorros del Mediterraneo.

Fechas de liquidacidn:
Las fechas de liquidacidn coincidiran con las
Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 28
de marzo, 28 de junio, de 28 de septiembre y 28 de
diciembre de cada afio o, en caso de que alguno de
estos dias no fuera un Dia Habil, el Dia Habil

inmediatamente posterior. La primera Fecha de

Liquidacidén serd el 28 de marzo de 2007.

Periodos de Liquidacidn:

Los periodos de liquidacidén seréan los dias
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efectivamente transcurridos entre dos Fechas de
Liguidacién consecutivas, incluyendo la primera y
excluyendo la ultima. Excepcionalmente, el primer
periodo de liquidacidn tendra  una duracidn
equivalente a los dias efectivamente transcurridos

entre la presente fecha (incluida) y el 28 de marzo

de 2007 (excluido).
Cantidades a Pagar por la Parte A: En cada
Fecha de Liquidacién del Contrato de Permuta de
Intereses, la Parte A abonara la Cantidad a Pagar
por la Parte A, que sera igual a la suma de todas
las cantidades de interés de los Derechos de
Crédito pagadas por los Deudores durante los tres
Periodos de Cobro inmediatamente anteriores a la
Fecha de Pago correspondiente \% gue se
corresponderan con las que hayan sido efectivamente
transferidas al Fondo. Excepcionalmente, en la
primera Fecha de Liquidacidén la Cantidad a Pagar
por la Parte A serda igual a la suma de todas las
cantidades de intereses de los Derechos de Crédito
pagadas por los Deudores desde la Fecha de
Constitucién del Fondo hasta el Ultimo dia del mes
natural anterior a la primera Fecha de Pago.

Cantidad a Pagar por la Parte B: En cada Fecha
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de Liquidacidn del Contrato de Permuta de
Intereses, la Parte B abonara la Cantidad a Pagar
por la Parte B, que serd igual al resultado de
recalcular los pagos de intereses que componen la
Cantidad a Pagar por la Parte A que se liquidara en
la misma fecha en que se ligquide la Cantidad a
Pagar por la Parte B y el importe a que ascilienda en
la Fecha de Pago correspondiente, la comisidn
devengada por el contrato de administracién para el
nuevo administrador, en caso de sustitucién del
Cedente como administrador de los Derechos de

Crédito agrupados en el Fondo.

Dicho recdlculo consistira en sustituir el tipo
efectivo aplicado a cada Derecho de Crédito cuyos
intereses compongan la Cantidad a Pagar por la
Parte A (interés de los Derechos de Crédito pagados
por los Deudores durante los tres Periodos de Cobro
inmediatamente anteriores a la Fecha de ago
correspondiente y que se corresponderan con los que

hayan sido efectivamente transferidos al Fondo) por
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el Tipo de Interés de la Parte B. El Tipo de
Interés de la Parte B serd igual al Tipo de Interés
de Referencia de los Bonos para el Periodo de
Devengo de Intereses en curso mads el margen medio
de los Boncs de las Series Al, A2, A3(CA), B vy C,
ponderado por el Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de los Bonos de las Series Al, A2, A3(CA), B y C,
respectivamente, en la Fecha de Determinacién

inmediatamente anterior a la Fecha de Pago

correspondiente, mas un 0,50%.

Los pages (o cobros) que deban realizarse en
virtud del Contrato de Permuta de Intereses se
llevaran a cabo en cada Fecha de Pago por su valor
neto, es decir, por la diferencia positiva (o
negativa) entre la cantidad a pagar por la Parte A
y la cantidad a pagar por la Parte B (en adelante,
la "Cantidad Neta"), y sujeto al Orden Prelacidn de
Pagos establecido en la Estipulacién Decimotercera

de la presente Escritura para los pagos que deba

efectuar la Parte A.

Supuestos de incumplimiento del Contrato de

Permuta de Intereses.
Si en dos Fechas de Pago consecutivas la Parte

A no dispusiera de liquidez suficiente para



PAPEL. EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOR NOTARIALES

efectuar el pago de la cantidad que le
correspondiera satisfacer a la Parte B, el Contrato
de Permuta Financiera de Intereses quedard resuelto
anticipadamente. En este supuesto, el pago de la
Cantidad a Pagar por la Parte A se hard de
conformidad con el Orden de Prelacién de Pagos. En
caso de resolucioén, el Fondo asumird, si procede,
la obligacién del pago de la cantidad liquidativa
prevista en los términos del Contrato de Permuta de
Intereses, y todo ello de conformidad con el Orden
de Prelacidén de Pagos. Sin perjuicio de lo
anterior, salvo en una situacidén permanente de
alteracion del equilibrio financiero del Fondo, la
Sociedad Gestora, en representacidén y por cuenta

del Fondo, tratard de contratar un nuevo contrato

de permuta financiera de intereses.

Si en una Fecha de Pago la Parte B no
dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el
pago de la totalidad de 1la cantidad que le

correspondiera satisfacer a la Parte A, la Sociedad
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Gestora podra cancelar anticipadamente el Contrato

de Permuta de Intereses. 51 la Sociedad Gestora
ejerciera esa opcidén de cancelacidén anticipada
deberd buscar una entidad financiera alternativa
gue sustituya a la Parte B, lo mds rapidamente
posible. En este supuesto la Parte B asumira, si
procede, la obligacién del pago de la cantidad

liquidativa prevista, en los términos del Contrato

de Permuta de Intereses.
La cantidad liquidativa sera calculada por la
Sociedad Gestora, como agente de calculo del

Contrato de Permuta de Intereses, en funcién del

valor de mercado de dicho contrato.

Sin perjuicio de 1lo anterior, salvo en una
situacién permanente de alteracidén del equilibrio
financiero del Fondo, la Sociedad Gestora, en
representacién vy por cuenta del Fondo, tratara de
contratar un nuevo Contrato de Permuta de

Intereses.

Supuestos de modificacién en la calificacidn.-—-
La Parte B asumird el compromiso irrevocable de
gue si, durante cualquier momento a lo largo de la
vida de la Emisién de Bonos la calificacién de 1la

deuda no subordinada y no garantizada de la Parte B
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se sitia por debajo de Al para la deuda a largo
plazo en el caso de Moody’'s o de A para la deuda a
largo plazo en el caso de Fitch o Fl para la deuda
a corto plazo para el caso de Fitch, o A-1 para la
deuda a corto plazo de S&P, o© dicha calificacidn
fuera, por cualquier motivo, retirada por alguna de
las Agencias de Calificacién, ’ la Parte B
realizara, en el plazo maximo de treinta (30) dias
desde el dia en que tuviera lugar cualquiera de
dichas c¢ircunstancias, alguna de las siguientes
opciones en los términos y condicilones que estime
pertinentes la Sociedad Gestora, previa
comunicacidén a las Agencias de Calificacién, para
mantener las calificaciones asignadas a cada una de
las Series por las Agencias de Calificacidn:

a.-— que una tercera entidad con una
calificacion de su deuda no subordinada vy no
garantizada igual o superior a A-1, segin la escala
de S&P, Al en su deuda a largo plazo, segun la

escala de Moody's y a A para la deuda a largo plazo
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y Fl1 para la deuda a corto plazo, segun la escala
de calificacidn de Fitch, respectivamente,

garantice el cumplimiento de sus obligaciones

contractuales;

b. que una tercera entidad con las mismas
calificaciones requeridas para la opcidn (i)
anterior, asuma su posicidén contractual en el
Contrato de Permuta de Intereses mediante su
subrogacidén en el mismo, o en virtud de un nuevo
contrato en condiciones sustancialmente idénticas a
este Contrato vy a 1las operaciones afectadas,
siempre gque no afecten a las calificaciones

otorgadas a los Bonos por las Agencias de

Calificacidén; o

c. Si la calificacién de la deuda no
subordinada y no garantizada de la Parte B se situla
por debajo de Al para la deuda a largo plazo segun
la escala de Moody’'s, constituir un depdsito de
efectivo o de valores a favor del Fondo, en una
cuenta abierta en otra entidad con calificacién
para el riesgo a corto plazo igual a P-1 segun la
escala de Moody’'s, en garantia del cumplimiento de
sus obligaciones contractuales de la Parte B y por

un importe calculado en funcidén del valor de
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mercado del Contrato de Permuta de Intereses y que
cubra al menos el valor de reposicién del Contrato
de Permuta de Intereses por el que no se vea
perjudicada la calificacidén otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacién. Adicionalmente,
en su caso y en funcidén de la calificacidén que
tuviera asignada la contraparte del Contrato de
Permuta de Intereses para su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada por Moody’'s o si esta
calificacién fuera retirada, esta opcidén deberd
adoptarse de manera inmediata, hasta que se adopte
alguna de las opciones a y b anteriores, y/o

d. Si la calificacién de la deuda no
subordinada y no garantizada de la Parte B se situa
por debajo de A para la deuda a largo plazo y/o Fl
para la deuda a corto plazo para el caso de Fitch,
y/o A-1 para la deuda a corto plazo en el caso de
S&P, constituir un depésito de efectivo o de
valores a favor del Fondo, en una cuenta abierta en

otra entidad con calificacién para el riesgo a
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corto plazo igual o superior a A-1 en el caso de
S&P y F1 en el caso de Fitch, en garantia del
cumplimiento de sus obligaciones contractuales de
la Parte B y por un importe calculado en funcidn
del valor de mercado de la operacidén en particular,
gue permita mantener las calificaciones asignadas a
cada Serie de Bonos segin lo requerido por los
Criterics de Swap de las Agencias de Calificacidn
en vigor en ese momento. En ese sentido los
"Criterios de Swap de las Agencias de Calificacidn”
seran los criterios oficiales publicados
respectivamente por S&P y Fitch que se encuentren
vigentes en cada momento y en los que se definan

las pautas para la cuantificacién del importe del

mencionado depdsito.

En su caso y en funcién de la severidad del
posible descenso de las calificaciones otorgadas a
los Bonos por S&P y/o Fitch, estas podran
considerar que Unicamente serdn validas las
opciones (a) y (b) anteriores, lo que comunicarén a
la Sociedad Gestora y a la Parte B para que ésta

tltima adopte en un plazo de diez (10) Dias Habiles

alguna de dichas opciones.

En su caso y en funcién de la severidad del
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posible descenso de las calificaciones otorgadas a
los Bonos por las Agencias de Calificacidn, éstas
podran considerar que Unicamente serdn validas las
opciones (a) y (b) anteriores, lo gue comunicaran a
la Sociedad Gestora y a la Parte B para que ésta

Ultima adopte en un plazo de diez (10) Dias Habiles

alguna de dichas opciones.

A estos efectos la Parte B asumira el
compromiso irrevocable de comunicar a la Sociedad
Gestora, en el momento en que se produzcan, a 1lo
largo de la vida de la Emisién de Bonos, cualquier
modificacidén o retirada de sus calificaciones a
largo y a corto plazo otorgadas por las Agencias de

Calificacién.

Tecdos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por el incumplimiento de las anteriores

obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

Vencimiento del Contrato
La ocurrencia, en su caso, de la resolucidn

anticipada del Contrato de Permuta de Intereses no
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constituird en si misma una causa de vencimiento
anticipado del Fondo ni Liquidacién Anticipada del
mismo, salvo que en conjuncidén con otros eventos o
circunstancias relativos a la situacidn patrimonial

del Fondo se produjera una alteracidn sustancial o

permanente de su equilibrio financiero.

El vencimiento del Contrato de Permuta de
Intereses tendra lugar en la fecha mas temprana
entre (i) la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo y
(ii) Fecha de extincidén del Fondo de conformidad

con lo establecido en la Estipulacién Decimonovena

de la presente Escritura.
DECIMA.~PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES
El Cedente otorgard, de acuerdo con lo previsto
en el Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales,
un préstamo subordinado al Fondo (en adelante, el
“Préstamo para Gastos Iniciales”) por un importe
maximo total de UN MILLON OCHOCIENTOS SETENTA Y

CINCO MIL EUROS (€ 1.875.000).

El importe definitiveo del Préstamo para Gastos
Iniciales, serd determinado por la Sociedad Gestora
el 14 de diciembre de 2006, una vez las Entidades
Directoras le hayan comunicado, tal y como se

describe en la Estipulacién Decimocuarta, las
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comisiones de aseguramiento definitivas aplicables
a los Bonos de cada Serie. La Sociedad Gestora
procedera a comunicar a CAM, antes de las 13:00
horas (hora CET) del 14 de diciembre de 2006 el
importe definitivo del Préstamo para Gastos
Iniciales. La entrega del importe definitivo del
Préstamo para Gastos Iniciales se realizarid en la
Fecha de Desembolso mediante su ingreso en la
Cuenta de Tesoreria abierta en el Agente
Financiero. El importe definitivo del Préstamo para
Gastos Iniciales, se hara constar en el acta

notarial de desembolso.

El importe del Préstamo para Gastos Iniciales
se destinara por la Sociedad Gestora al pago de los
gastos 1iniciales del Fondo correspondientes a la
constitucidén del Fondo y la Emisién 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
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determinado para <cada Periodo de Devengo de
Intereses m&s un margen del 0,75%. Estos intereses
se abonaran uUnicamente si el Fondo dispusiese de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacién de Pagos del Fondo. Los intereses se
liquidaran en cada una de las Fechas de Pago, y se
calcularan tomando como  base: (1) los dias
efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Intereses y (ii) un afio compuestc por trescientos
sesenta (360) dias. El1 pago de dichos intereses
estara sujeto al Orden de Prelacidén de Pagos o al

Orden de Prelacién de Pagos de Liguidacidn

previstos en la Estipulacidén Decimosexta.

La amortizacién del principal del Préstamo se
realizard en veinte (20) cuotas consecutivas e
iguales, la primera de las cuales tendra lugar en
la primera Fecha de Pago (28 de marzo de 2007) vy
las restantes en las siguientes Fechas de Pago,
todo ello con sujecidén al Orden de Prelacidén de
Pagos o al Orden de Prelacidén de Pagos de

Liquidacidn, descritos en la Estipulacion

Decimosexta.
Todas las cantidades que deban abonarse al

Cedente, tanto en concepto de intereses devengados
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como en concepto de amortizacidén de principal, del
Préstamo para Gastos Iniciales, estaran sujetas al
Orden de Prelacidén de Pagos o al Orden de Prelacién

de Pagos de Liquidacién, establecidos en 1la

Estipulacién Decimosexta.

Todas las cantidades que, en virtud de 1o
previsto en los parrafos anteriores, no hubieran
sido entregadas al Cedente se hardn efectivas en
las siguientes Fechas de Pago en que los Recursos
Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con el
Orden de Prelacidén de Pagos o el Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacién, establecidos en la
Estipulacién Decimosexta, % se abonaran con
preferencia a las cantidades que corresponderia

abonar en relacién con el Préstamo para Gastos

Iniclales en dicha Fecha de Pago.

Las cantidades debidas al Cedente y 1o
entregadas en virtud de lo previsto en los parrafos
anteriores no devengaran intereses de demora a

favor de éste.
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La no confirmacién antes del inicio del Periodo
de Suscripcién de alguna de las calificaciones
provisionales otorgadas a los Bonos por las
Agencias de Calificacién constituird un supuesto de

regolucién del Contrato de Préstamo de Gastos

Iniciales.

DECIMOPRIMERA.- PRESTAMO SUBORDINADO
El Cedente otorgara, de acuerdo con lo previsto
en el Contrato de Préstamo Subordinado, un préstamo
subordinado al Fondo (en adelante, el “Préstamo
Subordinado’”) por un importe total de OCHO MILLONES

CIEN MIL EUROS (€ 8.100.000).

La entrega del importe del Préstamo Subordinado
se realizard el segundo (2°) Dia Habil anterior a
la primera Fecha de Pago mediante su ingreso en la

Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo en

el Agente Financiero.

La Sociedad Gestora debera destinar el importe
del préstamo exclusivamente a cubrir el desfase
correspondiente existente en la primera Fecha de
Pago del Fondo entre el devengo de intereses hasta
dicha Fecha de Pago y el cobro de los intereses de
los Derechos de Crédito anteriores a la primera

Fecha de Pago.
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La remuneracidén del Préstamo Subordinado se
realizara 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 mds un margen del
0,75%. Estos intereses se abonaran unicamente si el
Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo
con el Orden de Prelacidén de Pagos o el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién, establecidos en
la Estipulacidén Decimosexta. Los intereses se
liquidarédn en cada una de las Fechas de Pago, y se

calcularan tomando como base: (i) los dias

efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de
Intereses y (il1) un afio compuesto por trescientos
sesenta (360) dias. El pago de dichos intereses
estara sujeto al Orden de Prelaciédn de Pagos o al
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién,
establecidos en la Estipulacién Decimosexta.

El vencimiento del Préstamo Subordinado tendra

lugar en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo.




No obstante, la amortizacidn del Préstamo
Subordinade sera libre en cada Fecha de Pago,
decidiendo la Sociedad Gestora el importe que se
destinara al pago de dicha amortizacién en funcidn
de las necesidades de recursos estimados para
cubrir el desfase entre el devengo y el cobro de

los Derechos de Crédito por el Fondo.

Todas las cantidades que deban abonarse al
Cedente, tanto en concepto de intereses devengados
como en concepto de amortizacidén de principal, del
Préstamo Subordinado, estardn sujetas al Orden de
Prelacién de Pagos o al Orden de Prelacidn de Pagos

de Liquidacién, establecidos en la Estipulacién

Decimosexta.

Todas las cantidades que, en virtud de 1lo
previsto en el parrafo anterior, 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 Liguidacién, establecidos en la
Estipulacién Decimosexta, respectivamente, y se
abonardn con preferencia a las cantidades que

corresponderia abonar en relacién con el Préstamo
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Subordinado en dicha Fecha de Pago.
Las cantidades debidas al Cedente vy no
entregadas en virtud de lo previsto en los péarrafos

anteriores no devengardn intereses de demora a

favor de éste.

La no confirmacién antes del inicio del Periodo
de Suscripcién de alguna de las calificaciones
provisionales otorgadas a los Bonos por las
Agencilas de Calificacidn constituird un supuesto de

resolucidédn del Contrato de Préstamo Subordinado.,——

DECIMOSEGUNDA.- FONDO DE RESERVA
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 1la Estipulacién Decimosexta, se

constituird un fondo de reserva denominado “Fondo

de Reserva”.
El Fondo de Reserva se constituird inicialmente
en la Fecha de Desembolso, con cargo al desembolso

por la suscripcidén de los Bonos de la Serie D, por
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un importe de VEINTINUEVE MILLONES TRESCIENTOS MIL

EUROS (€ 29.300.000).

En cada Fecha de Pago, se dotara 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 Prelacidn de Pagos

descrito en la Estipulacién Decimosexta.
El Nivel Requerido del Fondo de Reserva sera la

menor de las sigulentes cantidades:

- E1 1,95% del saldo inicial de los Bonos de

las Series Al, A2, A3(CA), B y C.

- E1 3,90% del Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de los Bonos de las Series Al, A2, A3(CA), By C.—
No obstante, no podrad 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.
- 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
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Nominal Pendiente de Cobro de los
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Derechos de

Crédito No Fallidos.

- Que no hubieran transcurrido dos afios desde

la Fecha de Constitucién del Fondo.

El Nivel Requerido minimo del Fondo de Reserva

no podrd ser inferior al 1,10% del saldo inicial de

la emisidn de Bonos Al, A2, A3(CA),B y C.

Las cantidades que integren el Fondo de Reserva
estarédn depositadas en la Cuenta de Reinversién con

las garantias a que se refiere la Estipulacién

Séptima.

emprender contra la Sociedad Gestora.

DECIMOTERCERA.- RECURSOS CONTRA EI, FONDO

alguna en demanda de responsabilidad

Fondo, sin perjuicio de las acciones

El Cedente se compromete a no emprender accién
contra el

que puedan

DECIMOCUARTA. - EMISION DE LOS

BONOS DE

TITULIZACION

del Fondo y con cargo al mismo,

procede

La Socledad Gestora, en nombre y representacidén

a la




emisién de cuatro Clases de Bonos de Titulizacién

(los “Bonos'):
(1) La Clase A (en adelante, “Bonos de la
Clase A”): TRECE MIL NOVECIENTOS SESENTA (13.960)
Bonos, con un importe nominal cada uno de ellos de
100.000 Euros, que representan un total de UN
MILLON TRESCIENTOS NOVENTA Y SEIS MIL EUROS (€
1.396.000.000), dividida en tres (3) Series:

- Serie Al (en adelante, la “Serie Al” o los
“Bonos de la Serie Al”): TRES MIL TRESCIENTOS
SETENTA Y CINCO (3.375) Bonos, con un importe
nominal cada uno de ellos de 100.000 Euros, dque
representan un total de TRESCIENTOS TREINTA Y SIETE
MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (€ 337.500.000).——

- Serie A2 (en adelante, la “Serie A2” o los
“Bonos de la Serie A2”): NUEVE MIL TRESCIENTOS
QUINCE (9.315) Bonos, con un importe nominal cada
uno de ellos de 100.000 Euros, que representan un
total de NOVECIENTOS TREINTA Y UN MILLONES

QUINIENTOS MIL EUROS (€ 931.500.000).

- Serie A3 (CA), garantizada por el Aval del
Estado, (en adelante, la “Serie A3(CA)” o los
“Bonos de la Serie A3(CA)”): MIL DOSCIENTOS SETENTA

(1.270) Bonos, con un importe nominal cada uno de
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ellos de 100.000 Euros, que representan un total de
CIENTO VEINTISIETE MILLONES DE EUROS (€

127.000.000) .

(ii) La Clase B (en adelante, “Serie B” o
“Bonos de la Serie B”): SESICIENTOS SESENTA (660)
Bonos, con un importe nominal cada uno de ellos de

100.000 Euros, que representan un total de SESENTA

Y SEIS MILLONES DE EUROS (€ 66.000.000).

(iii) La cClase C (en adelante, “Serie ¢C” o
“Bonos de la Serie C”): TRESCIENTOS OCHENTA (380)
Bonos, con un importe nominal cada uno de ellos de

100.000 Euros, que representan un total de TREINTA

Y OCHO MILLONES DE EUROS (€ 38.000.000).

(1v) La Clase D (en adelante, “Serie D” o
“Bonos de la Serie C”): DOSCIENTOS NOVENTA Y TRES
(293) Bonos, con un importe nominal cada uno de
ellos de 100.000 Euros, que representan un total de

VEINTINUEVE MILLONES TRESCIENTOS MIL EUROS (€

29.300.000) .

14.1.- Intereses de los Bonos.
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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 relacidén al resto de pagos del
Fondo, segun las reglas de prelacidén descritas en

la Estipulacién Decimosexta.

14.1.1.- Periodos de Devengo de Intereses

A efectos del devengo de los intereses de los
Bonos, la emisién se entenderd dividida en Periodos
de Devengo de Intereses, cuya duracién sera la
existente entre dos Fechas de Pago (incluyendo la
inicial y excluyendo la final). El1 Primer Periodo
de Devengo de Intereses comenzard en la Fecha de
Desembolso (incluyendo ésta) vy finalizard en la

primera Fecha de Pago, 28 de marzo de 2007

(excluyendo ésta).

14.1.2. Tipo de Interés de los Bonos

El Tipo de Interés Nominal Anual que devengaran
los Bonos de cada una de las Series que integran la

emisidn, durante cada Periodo de Devengo de
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Intereses, sera el resultante de sumar (i) el Tipo
de Interés de Referencia, determinade sequn se
establece en la Estipulacién 14.1.3 siguiente, vy
redondeado a la milésima del entero mas proéoximo,
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 efectuara en todo caso al
alza, mas (ii) el margen aplicable a cada Serie de
Bonos, el cual serd determinado como se especifica

a continuacién, y estara comprendido entre los

siguientes valores:

Bonos de la Serie Al: entre el 0,02% y el

0,08%, ambos inclusive.

Bonos de la Serie A2: entre el 0,11% vy el

0,17%, ambos inclusive.

Bonos de la Serie A3(CA): entre el 0,00% y el

0,04%, ambos inclusive.

Bonos de la Serie B: entre el 0,20% y el 0,40%,

ambos inclusive.

Bonos de la Serie C: entre el 0,45% y el 0,75%,
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ambos inclusive.

Bonos de la Serie D: entre el 3,00% y el 4,00%,

ambos inclusive.

El margen aplicable a los Bonos de las Series
Al, A2, A3(Ccp), B, C y D, expresado en tanto por
ciento, serd determinado de comin acuerdo por las
Entidades Directoras, no mas tarde de las 10:00
horas (hora CET) del 14 de diciembre de 2006. El
margen definitivo aplicable a los Bonos de ambas
Series serd comunicado por fax a la Sociedad
Gestora, no mas tarde de las 10:30 horas (hora CET)
del 14 de diciembre de 2006 por las Entidades
Directoras. En ausencla de dicha comunicacidén, la
Sociedad Gestora fijara el margen de dichas Series

en:

- Bonos de la Serie Al: 0,08%,

- Bonos de la Serie AZ2: 0,17%,

- Bonos de la Serie A3(CA): 0,04%,

- Bonos de la Serie B: 0,40%,

- Bonos de la Serie C: 0,75% vy,

cio

- Bonos de la Serie D: 4,00
Asimismo, en esa misma fecha, la Sociedad
Gestora también lo comunicara a la CNMV como

informacién adicional al ©presente Folleto. E1
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margen definitivo aplicable se hara constar en el

acta notarial de desembolso.

14.1.3.- Determinacion del Tipo de Interés de

Referencia de los Bonos.

En la Fecha de Determinacidén, segin se define
en el apartado 14.1.4., la Sociedad Gestora
procedera a determinar el Tipo de Interés de

Referencia que sera igual al EURIBOR, entendido

como :

(i) E1 tipo EURIBOR a tres mesgses gue resulte de
la pantalla REUTERS, pagina EURIBOR= a las 11:00
horas de la mafiana (C.E.T.) de la Fecha de
Determinacidén. “Pantalla REUTERS, pagina EURIBOR="
es aquélla que refleja el contenido de la pagina
FURIBOR= en el REUTERS MONITOR MONEY RATES SERVICE

(0 cualquier otra pagina que pudiera reemplazarla

en este servicio).
(ii) En ausencia de tipos seguin lo sefialado en
el numero (i) anterior, se estara al tipo EURIBOR a

tres meses que resulte de la pantalla “TELERATE”
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(TELERATE SPAIN, S.A.), en la pagina 248 (o
cualguier otra pédgina que pueda reemplazarla en
este servicio), a las 11:00 horas de 1la mafana

(C.E.T.) de la Fecha de Determinaciodn.

(iii) En ausencia de tipos seglin lo sefialado en
los nUmeros (i) y (ii), se estard a la media
aritmética simple de los tipos de interés
interbancario de Londres para las operaciones de
depdsito no transferibles en euros a tres meses de
vencimiento por importe equivalente al Saldo
Nominal Pendiente de Vencimiento de los Bonos en la
Fecha de Determinacién, por las entidades seflaladas
a continuacidén, con posterioridad y proximidad a
las 11:00 horas (hora CET) siendo dicho tipo de
interés solicitado a estas entidades de manera

simulténea:

Banco Santander Central Hispano (Londres).——

I

JP Morgan Chase & Co. (Londres).

- Barclays Bank (Londres).

Confederacién Espaficla de Cajas de Ahorro

(Sucursal en Londres).
En el supuesto de no suministrar alguna(s) de
las citadas entidades declaracidén de cotizaciones,

serd de aplicacién el tipo que resulte de aplicar
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la media aritmética simple de los tipos declarados
por al menos dos de las entidades restantes.

(iv) En ausencilia de tipos seqgun lo seflalado en
los apartades (i), (ii) y (iii), se estara al Tipo
de Interés de Referencia del Periodo de Devengo de
Intereses inmediatamente anterior. En la Primera
Fecha de Determinacién, en el supuesto de no
publicacidén del Tipo de Referencia conforme a los
apartados (i), (i) \Y (iidi}, se tomara el
publicado, conforme al apartado (1), el dltimo Dia

Habil en el que dicho Tipo de Interés de Referencia

haya sido publicado,

La Sociedad Gestora conservarda los listados del
contenido de las pantallas de REUTERS o TELERATE,
0, en su caso, las declaraciones de cotizaciones de
las entidades mencionadas en el apartado (iii)

anterior, como documentos acreditativos del Tipo de

Interés de Referencia determinado.
No obstante lo anterior, el Tipo de Interés de

Referencia para el primer Periodo de Devengo de
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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 tres (3) meses y el tipo EURIBOR a
cuatro (4) meses, teniendo en cuenta el numero de
dias del primer Periodo de Devengo de Intereses. El
cdlculo del Tipo de Interés de Referencia para el

primer Periodo de Devengo de Intereses se realizaréd

con arreglo a la siguiente formula:

[R= E3 + (d — [1/3L)*(E4 ~ E3)]

Donde

R = Tipo de Interés de Referencia para el

primer Periodo de Devengo de Intereses.

d = Nuimero de dias del Primer Periodo de
Devengo de Intereses = 99 dias.

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

E4 = Tipo EURIBOR a cuatro (4) meses de
vencimiento.

El tipo EURIBOR a tres (3) y cuatro (4) meses
para el primer Periodo de Devengo de Intereses se
determinara conforme a las reglas establecidas en
los parrafos anteriores del presente apartado.

14.1.4.- Fecha de Determinacién del Tipo de
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Interés de Referencia y del Tipo de Interés de los

Bonos.
La fecha de determinacién ("Fecha de
Determinacién") 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
y sera de aplicacidén para el siguiente Periodo de
Devengo de Intereses. Excepcionalmente, para el
primer Periodo de Devengo de Intereses, el Tipo de
Interés de Referencia serd determinado el 14 de

diciembre de 2006, antes del inicio del Periodo de

Suscripecién.

Una vez determinado el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos y en la misma Fecha de
Determinacién, la Sociedad Gestora calculard vy
determinard el tipo de interés aplicable al

siguiente Periodo de Devengo de Intereses para cada

una de las Seriles.
El tipo de interés resultante se anunciara por

la Sociedad Gestora utilizando canales de general
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aceptacién por el mercado, como el Boletin AIAF,
cualquier otro que lo sustituya en un futuro u otro
de caracteristicas similares, o bien a través de
medios de prensa, gue garanticen una difusidn
adecuada de la informacidén, en tiempo y contenido.
Adicionalmente, podrd realizarse las notificaciones
anteriores mediante la pdagina de Internet de la

Sociedad Gestora (www.tda-sgft.com).

14.1.5.- Formula para el calculo de los

intereses de los Bonos.

El calculo de los intereses devengados por 1los
Bonos de cada Serie, durante cada Periodo de
Devengo de Intereses, se realizara por la Sociedad

Gestora de acuerdo con la siguiente férmula:

cdonde:

Ii es el importe total de intereses devengados

por los Bonos en el Pericdo de Devengo de

Intereses.

N. es el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de

1

los Bonos de la correspondiente Serie al comienzo

del Periodo de Devengo de Intereses.

ri es el tipo de interés de los Bonos de la
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correspondiente Serie, en base anual, calculado
como la suma del Tipo de Interés de Referencia del

correspondiente Periodo de Devengo de Intereses mas

el margen establecido.

ni es el numero de dias del Periodo de Devengo

de Intereses.

14.1.6.- Fechas de Pago de Intereses.

Los intereses devengados durante cada Perlodo
de Devengo de Intereses serén satisfechos por
trimestres vencidos, los dias 28 de marzo, 28 de
junioc, 28 de septiembre y 28 de diciembre de cada
afio hasta el total vencimiento de los Bonos. En
caso de que alguno de dichos dias no fuese Dila
Habil, los intereses y el principal

correspondientes al trimestre serdn pagados el

siguiente Dia Habil.

La primera Fecha de Pago tendra lugar el 28 de

marzo de 2007.
A los efectos de la presente Emisién de Bonos,

se considerardn dias habiles (en adelante, “Dias
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Habiles”) todos los que no sean:

- séabado,

- domingo,

- festivo en Madrid capital, o

- inhédbil del calendario Target (Trans European

Automated Real-Time Gross Settlement Express

Transfer System).

FEn caso de que en una Fecha de Pago, y a pesar
de los mecanismos establecidos para la proteccién
de los derechos de los titulares de los Bonos, los
Recursos Disponibles del Fondo, no fuesen
suficientes para atender las obligaciones de pago
de intereses del Fondo segin lo especificado en la
Estipulacidén Decimosexta, la cantidad disponible se
repartird segun el Orden de Prelacidédn de Pagos o el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién,
establecidos en dicha Estipulacién y en el supuesto
de que los Recursos Disponibles solo fueran
suficientes para atender parcialmente obligaciones
que tengan el mismo orden de prelacidn, la cantidad
disponible se repartird entre los Bonos afectados,
proporcionalmente al Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de 1los mismos, y las cantidades que los

titulares de los Bonos hubiesen dejado de percibir

LI
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IN3007934

se abonaran 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
haran efectivos en la Fecha de Pago siguiente
(existiendo Recursos Disponibles para ello) con
prelacidén inmediatamente anterior a los pagos a los
titulares de los Bonos de esa misma Serie
correspondientes a dicho periodo. 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 dia 28 de septiembre de 2045 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
Bonos correran a cargo exclusivo de los titulares
de los Bonos y su importe sera deducido, en su

caso, por la entidad que corresponda en la forma

legalmente establecida.




El pago se realizard a través del ICO,
utilizando para la distribucidédn de los importes, a

IBERCLEAR y a sus entidades participantes.

14.2 .- Amortizacidén de los Bonos.

14.2.1.- Precio de reembolso.

FEl valor de amortizacion serd de CIEN MIL EUROS
(100.000) por cada Bono, equivalente a su valor

nominal.

14.2.2.- Reglas ordinarias de amortizacién de

los Bonos.

Serie Al: La amortizacidén del principal de los
Bonos de la Serie Al se realizard a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie Al mediante la
reduccién del importe nominal, hasta completar el
mismo, en cada Fecha de Pago por el importe de la
Cantidad Disponible para Amortizar aplicada a la
amortizacion de la Serie Al conforme a las reglas

de distribucién y aplicacidédn establecidas en 1la

Estipulacién 14.2.5 siguiente.
La primera amortizacidén parcial de los Bonos de
la Serie Al tendra lugar en la primera Fecha de
Pago del Fondo, es decir el 28 de marzo de 2007.——
La amortizacidén final de los Bonos de la Serie

Al serd en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo,

-------'-
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el 28 de septiembre de 2045 (o, si este dia no
fuera Dia Héabil, el siguiente Dia Habil), sin
perjuicio de las amortizaciones parciales previstas
y de que la Sociedad Gestora, en representacién vy
por cuenta del Fondo proceda a la Amortizacidn
Anticipada de la Emisidén de Bonos con anterioridad

a la Fecha de Vencimiento Legal segun lo

establecido en la Estipulacidén 14.2.8.

Serie A2: La amortizacién del principal de los
Bonos de la Serie A2 se realizard a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie A2, mediante la
reduccidén del Iimporte 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 A2 conforme a las reglas de

distribucién vy aplicacidédn establecidas en la

Estipulacion 14.2.5 siguiente.
La primera amortizacidn parcial de los Bonos de
la Serie A2 tendréa lugar una vez hubieran sido

amortizados los Bonos de la Serie Al en su




totalidad. No obstante, aunque no hubiera sido
amortizada la Serie Al en su totalidad, la Cantidad
Disponible para Amortizar se aplicara también a la
amortizacién de la Serie A2 en la Fecha de Pago en
la que se cumplieran las condiciones excepcionales
establecidas en la Estipulacién 14.2.3 siguiente
para la amortizacién a prorrata de la Clase A.

La amortizacién final de los Bonos de la Serie
A2 serd en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo,
el 28 de septiembre de 2045 (o, si este dia no
fuera Dia HAbil, el siguiente Dia Habil), sin
perjuicio de las amortizaciones parciales previstas
y de que la Sociedad Gestora, en representacién y
por cuenta del Fondo proceda a la Amortizacidn
Anticipada de la Emisidén de Bonos con anterioridad
a la Fecha de Vencimiento Legal segun 1lo

establecido en la Estipulacion 14.2.8.

Serie A3(CA): La amortizacidén del principal de
los Bonos de la Serie A3(CA) se realizard a
prorratea entre los Bonos de la propia Serie A3 (CA)
mediante la reduccidén del importe neominal, hasta
completar el mismo, en Fecha de Pago, por el
importe de la Cantidad Disponible para Amortizacidn

aplicada amortizacién los Bonos de la Serie A3 (CA)
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conforme a las reglas de distribucidén y aplicaciédn

establecidas en la Estipulacién 14.2.3.

La primera amortizacién parcial de los Bonos de
la Serie A3 (CA) tendra lugar una vez hubilieran sido
amortizados los Bonos de la Serie A2 en su
totalidad. No obstante, aunque no hubiera sido
amortizada la Serie A2 en su totalidad, la Cantidad
Disponible para Amortizar se aplicard también a la
amortizacidén de la Serie A3 (CA) en la Fecha de Pago
en la que se cumplieran las condiciones
excepcionales establecidas en la Estipulacién

14.2.3 siguiente para la amortizacidén a prorrata de

la Clase A.

La amortizacidén final de los Bonos de la Serie
A3CA serd en la Fecha de Vencimiento Legal del
Fondo, el 28 de septiembre de 2045 (o, si este dia
no fuera Dia Hé&bil, el siguiente Dia Habil), sin
perjuicio de las amortizaciones parciales previstas
y de que la Sociedad Gestora, en representacidén vy

por cuenta del Fondo proceda a la Amortizacioén




Anticipada de la Emisién de Bonos con anterioridad
a la Fecha de Vencimiento Legal segun lo

establecido en la Estipulacidén 14.2.8.

La cantidad devengada para la amortizacidén de
los Bonos de la Serie A3(CA) que no pueda ser
atendida conforme al Orden de Prelacién de Pagos
establecido en la Estipulacidén Decimosexta, sera
cubierta «con cargo al Aval del Estado de
conformidad con lo establecido en la Estipulaciédn

Octava.

Serie B: La amortizacién del principal de los
Bonos de la Serie B se realizara a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie B, mediante Ila
reduccién del importe nominal, hasta completar el
mismo, en cada Fecha de Pago, por el importe de la
Cantidad Disponible para Amortizacidn aplicada a la
amortizacién de la Serie B conforme a las reglas de

distribucién y aplicacidén establecidas en la

Estipulacién 14.2.5 siguiente.

La primera amortizacidén parcial de los Bonos de
la Serie B tendra lugar una vez hubieran sido
amortizados los Bonos de la Clase A en su
totalidad. No obstante, aungque no hubieran sido

amortizados los Bonos de la Clase A en su
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totalidad, la Cantidad Disponible para Amortizar se
aplicard también a la amortizacidén de la Serie B en
la Fecha de Pago en la que se cumplieran las

condiciones establecidas en la Estipulacién 14.2.4

siguiente.

La amortizacién final de los Bonos de la Serie
B serd en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo,
el 28 de septiembre de 2045 (o, si este dia no
fuera Dia Habil, el siguiente Dia Hé&bil), sin
perjuicio de las amortizaciones parciales previstas
y de que la Sociedad Gestora, en representacién vy
por cuenta del Fondo proceda a la Amortizacidn
Anticipada de la Emisidén de Bonos con anterioridad

a la Fecha de Vencimiento Legal segun lo

establecido en la Estipulacién 14.2.8.

Serie C: La amortizacién del principal de los
Bonos de la Serie C se realizard a prorrata entre
los Bonos de la propia Serie C, mediante la
reduccién del importe nominal, hasta completar el

mismo, en cada Fecha de Pago, por el importe de la
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Cantidad Disponible para Amortizar aplicada a la
amortizacidén de la Serie C conforme a las reglas de

distribucién y aplicacidén establecidas en la

Estipulacién 14.2.5 siguiente.

La primera amortizacién parcial de los Bonos de
la Serie C tendrid lugar una vez hubieran sido
amortizados los Beonos de las Series Al, AZ, A3(CA)
y B en su totalidad. No obstante, aunque no hubiera
sido amortizados los Bonos de las Series Al, AZ.
A3(CA) y B en su totalidad, la Cantidad Disponible
para Amortizar se aplicara también a la
amortizacién de la Serie C en la Fecha de Pago en

la que se cumplieran las condiciones establecidas

en la Estipulacidén 14.2.4 siguiente.

La amortizacidén final de los Bonos de la Serie
C serd en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo,
el 28 de septiembre de 2045 (o, si este dia no
fuera Dia H&bil, el siguiente Dia Habil), sin
perjuicio de las amortizaciones parciales previstas
y de que la Sociedad Gestora, en representacidén y
por cuenta del Fondo proceda a la Amortizaciodn
Anticipada de la Emisidén de Bonos con anterioridad
a la Fecha de Vencimiento  Legal segun lo

establecido en la Estipulacidéon 14.2.8.
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Serie D: La amortizacidn del principal de 1los
Bonos de la Serie D se realizara mediante
amortizaciones parciales en cada una de las Fechas
de Pago segun sus reglas de amortizacién que se
establecen a continuacién, desde que comience su
amortizacidén hasta completar su importe nominal
total, por el importe de los Recursos Disponibles
aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacién de

los Bonos de la Serie D, conforme al Orden de

Prelacidén de Pagos.

La amortizacidédn parcial de los Bonos de la
Serie D se efectuard en cada una de las Fechas de
Pago produciéndose el reembolso del principal en
una cuantia igual a la diferencia positiva
existente entre el importe del Nivel Requerido del
Fondo de Reserva a la Fecha de Pago anterior y el
importe del Nivel Requerido del Fondo de Reserva a
la Fecha de Pago correspondiente, conforme a lo
previsto en la Estipulacién Decimosegunda.

La amortizacidén final de los Bonos de la Serie
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D sera en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo,
28 de septiembre de 2045 (o, si este dia no fuera
Dia Habil, el siguiente Dia H&bil), sin perjuicio
de las amortizaciones parciales previstas y de que
la Sociedad Gestora, en representacidn y por cuenta
del Fondo proceda a la Amortizacidédn Anticipada de
la Emisién de Bonos con anterioridad a la Fecha de

Vencimiento Legal segin lo establecido en la

Estipulacién 14.2.8.

14.2.3.- Reglas excepcionales de amortizacién

de los Bonos de la Clase A.

Excepcionalmente, si en una Fecha de Pago, el
Saldo Nominal Pendiente de Cobro Acumulado de los
Derechos de Crédito Fallidos es superior al 4% del
Saldo Inicial de los Derechos de Crédito, los Bonos
de las Series Al, A2 y A3(CA) (incluyendo el
reembolso al Estado de los importes que hubiere
satisfecho al Fondo por la disposicidn del Aval
para el reembolso del principal de los Bonos de la
Serie A3(CA)) se amortizardn a prorrata en funcidn
de la proporcidén que represente el Saldo Nominal
Pendiente de Cobro de cada una de las Series dgue
componen la Clase A (incluyendo en el caso de la

Serie A3 (CA), el importe correspondiente al
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reempolso al Estado de los importes que hubiere
satisfecho al Fondo por la disposicién del Aval
para el reembolsc del principal de los Bonos de la
Serie A3(CA), respecto al Saldo Nominal Pendiente
de Cobro de la Clase A en su conjunto (incluyendo
el importe correspondiente al reembolso al Estado
de los importes que hubiere satisfecho al Fondo por
la disposicidén del Aval para el reembolso del
principal de los Bonos de la Serie A3(CA)) (en
adelante, “Amortizacién a Prorrata de la Clase A”) .-
14.2.4.- Reglas de amortizacidén a prorrata
entre la Clase A, la Clase B y la Clase C.
Inicialmente la amortizacién entre los Bonos de
la Clase A , Clase B y Clase C sera secuencial, es
decir, los Bonos de la Clase B no comenzaran su
amortizacidén hasta que no estén completamente
amortizados los Bonos de la Clase A (Serie Al,
Serie AZ y Serie A3(CA)), y los Bonos de la Clase C
no comenzardn su amortizacién hasta que no estén

completamente amortizados los Bonos de la Clase A
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(Serie Al, Serie A2 y Serie A3(CA)) y los Bonos de

la Clase B.

No obstante lo anterior, la Cantidad Disponible
para Amortizacién se distribuira a prorrata entre
la Clase A (incluyendo el reembolso al Estado de
los importes que hubiere satisfecho al Fondo por la
disposicién del Aval para el reembolso del
principal de los Bonos de la Serie A3(CA)), la
Clase B y la Clase C (en adelante, la “Amortizacidn
a Prorrata entre Clases”), siempre que, previo a la
Fecha de Pago correspondiente concurran,
conjuntamente, las circunstancias siguientes:

Para proceder a la amortizacidén de la Serie B:—

(1) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Bonos de la Serie B represente el 8,80%, o
porcentaje superior, del Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de las Series Al, A2, A3(CA), B vy C
(incluyendo el importe pendiente de reembolsar al
Estado por las ejecuciones del Aval para la
amortizacién de la Serie A3(CA)), conjuntamente;

(1i1) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Derechos de Crédito No Fallidos, con impagos
superiores a 90 dias sea inferior al 1,25% del

Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de
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Crédito No Fallidos agrupados en el Fondo;
{(iii) que no fuera de aplicacidn la

Amortizacidn a Prorrata de la Clase A;

(iv) gque el Fondo de Reserva en la Fecha de
Pago Precedente a la Fecha de Pago correspondiente
hubiera sido dotado en su Nivel Requerido y;

(v) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Derechos de Crédito No Fallidos sea superior o
igual al 10% del Saldo Inicial de los Derechos de
Crédito a la Fecha de Constitucidén del Fondo.

Para proceder a la amortizacidén de la Serie C:—

(i) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Bonos de la Serie C represente el 5,07%, o
porcentaje superior, del Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de las Series Al, A2, A3(CA), B v C
(incluyendo el importe pendiente de rembolsar al
Estado por las ejecuciones del Aval para la

amortizacién de la Serie A3(CA)), conjuntamente;

(ii) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de

los Derechos de Crédito No Fallidos, con impagos
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superiores a 90 dias sea inferior al 1,00% del
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de
Crédito No Fallidos agrupados en el Fondo;

(111) que no fuera de aplicacién la

Amortizacidén a Prorrata de la Clase A;

(iv) que el Fondo de Reserva en la Fecha de
Pago precedente a la Fecha de Pago correspondiente
hubiera sido dotado en su Nivel Requerido y;

(v) que el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
los Derechos de Crédito No Fallidos sea superior o
igual al 10% del Saldo Inicial de los Derechos de
Crédito a la Fecha de Constitucidén del Fondo.

14.2.5. Cantidad Disponible para Amortizar.

Distribucidén y Aplicacidn

En cada Fecha de Pago, la cantidad que se
destinard a la amortizacién de los Bonos de las
Series Al, A2, A3(CA), B y C, sera un importe igual

a la menor de las siguientes cantidades (“Cantidad

Disponible para Amortizar”):

La diferencia positiva en esa Fecha de Pago
entre (1) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro de
las Series Al, A2, A3(CA), B y C (previo a 1la
amortizacién que se realice en esa Fecha de Pago)

mas el importe pendiente de rembolsar al Estado por
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las ejecuciones del Aval para la amortizacién de
los Bonos de la Serie A3(CA) y (ii) el Saldo
Nominal Pendiente de Vencimiento de los Derechos de
Crédito No Fallidos correspondiente al Ultimo dia
del mes anterior al de la Fecha de Pago; y

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 Prelaciédn de Pagos.

Distribucién vy aplicacién de 1la Cantidad

Disponible para Amortizacidn

1. Cuando las condiciones de amortizacidén de
los Bonos sean las establecidas en la Estipulacién
14.2.2 anterior, la Cantidad Disponible para
Amortizar se distribuird y aplicard secuencialmente
en primer lugar a la amortizacién de la Serie Al
hasta su total amortizacidn, en segundo lugar a la
amortizacién de la Serie A2 hasta su total
amortizacidén, en tercer lugar a la amortizacidn de

la Serie A3 (CA) hasta su total amortizacidén y al
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reembolso al Estado de los importes que hubiere
satisfecho al Fondo por la disposicién del Aval
para el reembolso del principal de los Bonos de la
Serie A3(CA), en cuarto lugar a la amortizacidn de
la Serie B hasta su total amortizacién y en quinto

lugar a la amortizacién de la Serie C hasta su

total amortizaciodn.

2. Cuando en una Fecha de Pago concurran las
circunstancias para la Amortizacidn a Prorrata de
la Clase A, establecidas en la Estipulacién 14.2.3
anterior, la Cantidad Disponible para Amortizar se
distribuira a prorrata entre las Series que
componen la Clase A, en funcidén de la proporcidn
que represente el Saldo Nominal Pendiente de Cobro
de cada Serie (incluyendo el importe pendiente de
reembolsar al Estado por las ejecuciones del Aval
para la amortizacidén de la Serie A3(CA)) respecto
al Saldo Nominal Pendiente de Cobro de la Clase A
(incluyendo el importe pendiente de reembolsar al

Estado por las ejecuciones del Aval para la

amortizacidn de la Serie A3 (CA)).
3. Cuando en una Fecha de Pagoc concurran las
circunstancias para la Amortizacidén a Prorrata

entre Clases, establecidas en la Estipulacidn
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14.2.4, la Cantidad Disponible para Amortizar se
distribuird a prorrata entre las Clases A, B y C,
en funcidén de la proporcidn que represente el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de cada Clase respecto
al Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Clases
A, B y C (incluyendo el reembolso al Estado de los
importes que hubiere satisfecho al Fondo por la
disposicién del Aval para el reembolso del
principal de los Bonos de la Serie A3(CA)). Dentro
de la Clase A, la Cantidad Disponible para
Amortizar que corresponda se destinara,
secuencialmente, a la Amortizacién de los Bonos de
la Serie Al, A2 y A3(CA) (incluyendo el reembolso
al Estado de los importes que hubiere satisfecho al
Fondo por la disposicidén del Aval para el reembolso
del principal de los Bonos de la Serie A3 (CA)).—

14.2.6 Fechas de Cobro, Periodos de Cobro y

Fechas de Notificacion
“Faecha de Cobro del Fondo”, serdn los dias 20

de cada mes. En cada una de estas fechas se
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realizaradan las transferencias del Cedente, como
administrador de los Derechos de C(Crédito, a la
Cuenta de Reinversién. En caso de no ser Dia Habil
la transferencia se realizard el Dia Habil
inmediatamente anterior. Las transferencias se
realizaran cada cinco (5) Dias: Habiles, en los
supuestos establecidos en el apartado 6.5(3). La
primera Fecha de Cobro del Fondo sera el dia 19 de

enero de 2007.

“Periodo de Cobro”, significara un perilodo que
coincide con el mes natural. Sobre estos periodos
se realizardn las liquidaciones del Fondo de los
importes cobrados a los Deudores Hipotecarios.
Excepcionalmente el primer Periodo de Cobro serd el

comprendido entre la Fecha de Constitucidén y el

tltimo dia del mes de diciembre de 2006.

“Fechas de Notificacién”, segundo Dia Habil
anterior a cada Fecha de Pago durante toda la
vigencia del Fondo. En estas fechas la Sociedad
Gestora notificard los importes a pagar en concepto
de principal e intereses a los titulares de los

Bonos emitidos, en la forma descrita en la

Estipulacion 22.4.

14.2.7 Fecha de Vencimiento Legal

N T N BN BN T R B aE D B S A AR B R B D B Em e
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La Fecha de Vencimiento Legal Y,
consecuentemente, la amortizacidn definitiva de los
Bonos es el 28 de septiembre de 2045 o, si éste no
fuera Dia Habil, el siguiente Dia H&bil, sin
perjuicio de gue la Sociedad Gestora, en
representacidén y por cuenta del Fondo, y de
conformidad con 1lo previsto en la Estipulacién
Decimonovena, proceda a amortizar 1los Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal. La
amortizacidn definitiva de los Bonos en la Fecha de
Vencimiento Legal se efectuard con sujecidén al
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién.

14.2.8. Amortizacion Anticipada de la Emisién

de Bonos

Con independencia de la obligacidén del Fondo, a
través de su Sociedad Gestora, de amortizar los
Bonos en la Fecha de Vencimiento Legal (28 de
septiembre de 2045) o de las amortizaciones
parciales en cada Fecha de Pago, seguin se establece

en los apartados anteriores, la Sociedad Gestora

IN3007925




estarad facultada para proceder a la Liquidacidn
Anticipada del Fondo y con ello a la amortizacidn
anticipada (en adelante, “Amortizacién
Anticipada”), en una Fecha de Pago, de la totalidad
de la Emisién de Bonos, de conformidad con los
supuestos de Liquidacién Anticipada y con los
requisitos que se detallan en la Estipulacién
Decimonovena y c¢on sujecidén al Orden de Prelacidn

de Pagos de Ligquidacidn establecido en la

Estipulacién Decimosexta.

14.3. Lugar que ocupa el pago de principal e

intereses en el Orden de Prelaciédn

14.3.1 Pago de intereses

El pago de intereses devengados por los Bonos
de las Series Al, A2 y A3(CA) ocupa el tercer (3°)
lugar tanto en el Orden de Prelacidén de Pagos como
en el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidén.—

El pago de intereses de los Bonos de la Serie B
ocupa el cuarto (4°) lugar en el Orden de Prelacidn
de Pagos, salvo que se cumplan las condiciones
previstas en el mencionado apartado del Folleto
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
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Prelacién de Pagos de Liquidacién.

ocupara el quinto (5°) 1lugar en

Prelacidén de Pagos, salvo gque se

Pagos y el séptimo (7°) lugar en

Prelacidén de Pagos de Liquidacién.

El pago de intereses de los Bonos de la Serie C
Orden de
cumplan las
condiciones previstas en el mencionado apartado del
Folleto para su diferimiento, en cuyo caso ocupara
el octavo (8°) lugar en el Orden de Prelacién de

el Orden de

Prelacidén de Pagos y el décimo (10°)

Orden de Prelacidén de Pagos de Ligquidacidn.

El pago de intereses de los Bonos de la Serie D
ccupara el decimoprimer (11°) lugar en el Orden de

lugar en el

14.3.2 Pago de principal

de Pagos.

La retencidén de la Cantidad Disponible para
Amortizar los Bonos de las Series Al, A2, A3(CA), B
y C, en su conjunto y sin distincidn entre Series,

ocupa el sexto (6°) lugar en el Orden de Prelacién

La amortizacidn del principal de los Bonos de




las Series Al, A2, A3(CA), B y C se realizara de
conformidad con las reglas de distribucidén de la

Cantidad Disponible para Amortizar dgue se recogen

en la Estipulacién 14.2.8.
El pago de la amortizacidén de los Bonos de la

Serie D ocupa el decimosegundo (12°) lugar en el

Orden de Prelacién de Pagos.

En la liguidacién del Fondo, la amortizacién de
los Bonos de la Clase A, de la Serie B, de la Serie
C y de la Serie D ocupan, respectivamente, el
cuarto (4°), sexto (6°), octavo (8°) y decimoprimer

(11°) lugar en el Orden de Prelacidédn de Pagos de

Liquidacién.

14.4.Informacidén a los Titulares de los Bonos —

La Sociedad Gestora procederd a notificar a los
titulares de los Bonos, conforme a lo previsto en
la Estipulacién 22.4, y distinguiendo segun las
Series de Bonos, tanto el importe que, segun lo
previsto en la presente Escritura corresponderia
abonar a los mismos en cada Fecha de Pago, como el
importe que, segun la prelacidén de pagos
establecida, vaya a abonarse efectivamente a los
mismos, referido tanto al principal como a los

intereses de los Bonos, el segundo (2°) Dia Habil
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anterior a cada Fecha de Pago.

14.5. Representacidén, Registro y Negociacién de

los Bonos

Los Bonos a que se refiere esta Escritura se
representaran exclusivamente mediante anotaciones
en cuenta, surtiendo la presente Escritura los
efectos de lo previsto en el articulo 6 de la Ley

24/1988, del Mercado de Valores.

La entidad encargada de la 1llevanza del
registro contable de los Bonos serd la Sociedad de
Gestidén de los Sistemas de Registro, S.A. (en
adelante, “IBERCLEAR”) o entidad que le sustituya,
nombramiento que se realiza a los efectos del
articulo 45 del Real Decreto 116/1992 de 14 de
Febrero y que se inscribird en el correspondiente
registro de 1la CNMV, segln lo dispuesto en el
articulo 7 de la Ley del Mercado de Valores.

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién
del Fondo solicitard la admisién a cotizacién

oficial de la presente Emisién, una vez constituido
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el Fondo, en el Mercado AIAF de Renta Fija, para

que cotice en un plazo no superior a un (1) mnes

desde la Fecha de Desembolso.

Fn caso de producirse un incumplimiento en el
mencionado plazo de la admisidén a cotizacidn de los
Bonos, la Sociedad Gestora lo comunicara a la CNMV
y a las FEntidades Directoras, y publicara en un
periédico de difusién nacional, tanto las causas de
dicho incumplimiento como la nueva fecha prevista
para la admisién a cotizacién de los valores
emitidos, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad de 1la Sociedad Gestora si el
incumplimiento es por causas imputables a la misma.-

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién
del Fondo, solicitard la inclusién en el registro
contable gestionado por IBERCLEAR, de la presente
Emisién, de forma que se efectle la compensacién y
ligquidacién de los valores de acuerdo con las
normas de funcionamiento que respecto a valores
admitidos a cotizacién en el Mercado AIAF de Renta

Fija, tenga establecidas o puedan ser aprobadas en

un futuro por IBERCLEAR.
La Sociedad Gestora, en nombre y representaciédn

del Fondo, hace constar que conoce los requisitos y
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condiciones que se exigen para la admisién,
permanencia y exclusién de los valores en el
Mercado AIAF de Renta Fija, segun la legislacién

vigente asi como los requerimientos de sus Organos

Rectores y acepta cumplirlos.
Copia de esta Escritura se depositara en la
CNMV, en el Mercado AIAF de Renta Fija y en

IBERCLEAR a los efectos del articulo 6 de la Ley

del Mercado de Valores.
14.6. Derechos de los Titulares de los Bonos —
Los titulares de los Bonos tendrdn todos los

derechos que les reconoce la presente Escritura vy

la normativa vigente.
La suscripcidén o adquisicién de 1los Bonos
supone la aceptacién de todos los términos vy
condiciones establecidos en la presente Escritura.—
Los titulares de los Bonos no tendrdn, en

ningun caso, derecho a exigir la recompra de los

Bonos por el Fondo.

El edjercicio de las acciones contra los
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Deudores vendrd determinado por lo dispuesto en el
articulo 12 del Real Decreto 926/1998 y en 1lo
previsto en el apartado (4) de la Estipulaciodn
6.5., no pudiendo los titulares de los Bonos

ejercitar accién alguna contra los mismos.

14.7 Suscripcién de los Bonos

14.7.1 Periodo de suscripcién
La colocacién de los Bonos se realizard durante
el Periodo de Suscripcién el cual tendra lugar
entre las 12:00 horas (hora CET) del dia 14 de
diciembre de 2006 y las 14:00 horas (hora CET) del

mismo dia.

14.7.2 Entidades Aseguradoras y Colocadoras y
Entidades Directoras de la emisidén de Bonos

La Sociedad Gestora celebrara, en la presente
fecha y por cuenta de éste, con las Entidades
Directoras y con 1las Entidades Aseguradoras Yy
Colocadoras, un Contrato de Direccidn,
Aseguramiento y Colocacidén de la Emisidén de Bonos,
por el cual estas entidades se comprometen a
suscribir o a conseguir, bajo su responsabilidad,
suscriptores para los Bonos, por los importes
mencionados a continuacidn, siendo cada una de

ellas responsable de su respectivo importe

|
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asegurado.

El Cedente, DEXTA  BANK PLC, J.P. MORGAN
SECURITIES LTD y HSBC BANK PLC (en adelante, las
“Entidades Directoras”) actuaran como entidades
directoras de la emisidn, no percibiendo comisioén
alguna por las labores de direccién, y COOPERATIVE
CENTRALE RAIFFEISEN~BOERENLEENBANK, B.A., SUCURSAL
EN ESPANA, actuard como entidad aseguradora v
colocadora (en adelante, Jjunto con las Entidades

Directoras, las “Entidades Aseguradoras Yy

Colocadoras”) .

Con posterioridad a la presente fecha y con
anterioridad a la finalizacidén del Periodo de
Suscripcidbén, CAM, DEXIA, HSBC vy JPMorgan, como
Entidades Directoras, podrdn ceder una parte de su
respectivo compromiso de aseguramiento a nuevas
entidades aseguradoras, en cuyo caso deberan
ponerlo en conocimiento de la Sociedad Gestora que
procederd a modificar los importes de los

compromisos previamente adquiridos por las
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Entidades Aseguradoras y Colocadoras. Las nuevas
entidades aseguradoras pasardan a ser Entidades
Aseguradoras y Colocadoras con los mismos derechos
y obligaciones que las previamente existentes
mediante la adhesidén expresa, plena y sin reserva
ni condicién alguna a la totalidad de los términos
y condiciones del Contrato de Direccidn,
Aseguramiento vy Colocacidén. La incorporacién de
nuevas entidades aseguradoras no podra dar lugar a
incremento alguno de coste para el Fondo, ni
modificar 1los derechos vy 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 Colocacidén. Las cesiones
de los respectivos compromisos de aseguramiento, en
su caso, seran efectivas una vez la Sociedad
Gestora haya recibido, antes de la finalizacidn del
Periodo de Suscripcidn, las correspondientes cartas
de adhesién por parte de cada una de las Entidades
Aseguradores y Colocadoras. En todo caso, la
inclusién de nuevas entidades aseguradoras, asi
como la distribucidén de los importes de los

respectivos compromisos de aseguramiento se
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comunicard por la Sociedad Gestora a la CNMV para
su puesta a disposicidén del publico, modificéandose

los importes de 1los respectivos compromisos de

aseguramiento.

En el supuesto de gque las nuevas entidades
aseguradoras incumplieran cualquiera de las
obligaciones que se desprenden del Contrato de
Direccidn, Aseguramiento Y Colocacidn, en
particular, en relacioén al compromiso de
aseguramiento y obligacién de desembolso de lo
asegurado, CAM, DEXIA, HSBC vy JPMorgan, como
Entidades Directoras, quedaran obligadas a
suscribir por cuenta propia la parte no asegurada
por la nueva (s) entidad (es) aseguradora(s)
incumplidora(s) en el importe gue cada una de ellas
hubiera cedido de sus respectivos compromisos de
aseguramiento iniciales, y cada una de ellas sdlo
respecto a las nuevas entidades asequradoras

incumplidoras a las que haya cedido parte de su

compromiso, respectivamente.
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Las Entidades Aseguradoras Y% Colocadoras
asumiran, con caracter mancomunado, las
obligaciones contenidas, en el Contrato de
Direccién, Aseguramiento y Colocacién de la Emisidn
de Bonos y que basicamente son las siguientes:

1) procurar la suscripcidn por terceros de los
Bonos de las Series Al, A2, A3(CA), B y C. CAM
suscribirid integramente la Serie D y por tanto no

se realizaran funciones de colocacidén respecto a

dicha Serie;

2) compromiso de suscripcidédn por cuenta propia
de los Bonos de las Series Al, A2, A3(CA), B y C
que no hubieran sido suscritos por terceros durante
el Periodo de Suscripcidén, hasta completar los

importes a que ascienden sus respectivos

compromisos de aseguramiento mancomunado;

3) abono por <cada una de las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras al Agente Financiero en
la Fecha de Desembolso, antes de las 12:00 horas
(hora CET) vy valor ese mismo dia, el importe
nominal de los Bonos colocados por cada una de
ellas y, en su caso, suscritos por cuenta propia
hasta sus respectivos compromisos de aseguramiento;

4) demas aspectos que regulan el aseguramiento
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y la colocaciédn.

La colocacidén de los Bonos se realizara durante
el Periodo de Suscripcidén el cual tendrd lugar
entre las 12:00 horas (hora CET) del dia 14 de
diciembre de 2006 y las 14:00 horas (hora CET) del
mismo dia. Dicha colocacidén, y la adjudicacidén que
cada asegurador asegura en virtud del Contrato de
Direccidn, Aseguramiento y Colocacidén de la
Emision, se realizard de manera discrecional,
velande en todo caso para gque no se produzcan
tratamientos discriminatorios entre las peticiones
que tengan caracteristicas similares, no obstante
lo cual, las Entidades Aseguradoras y Colocadoras
podran dar prioridades a las peticiones de sus
clientes que estimen convenientes. La obligacién
adquirida por las Entidades Aseguradoras y
Colocadoras tiene caracter mancomunado e
irrevocable, siendo por tanto cada una de ellas

exclusivamente responsable de su respectivo importe

asegurado.
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Sin perjuicio de lo establecido en el parrafo

anterior, la no confirmacidén antes del inicio del
Pericdo de Suscripciodn de alguna de las
calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos
por las Agencias de Calificacidn, asi como cuando,
antes del comienzo del citado Periodo de
Suscripcidén, se produzca un suceso que no hubiera
podido preverse o que, previsto, fuera inevitable y
que haga imposible el cumplimiento de los Contratos
del Fondo de conformidad con lo establecido en el
articulo 1.105 del Cdbébdigo Civil, constituiran
supuestos de resolucidén del Contrato de Direcciédn,
Aseqguramiento y Colocacién de la Emisidén de Bonos.—

En contraprestacién al compromiso asumido por
las Entidades Aseguradoras y Colocadoras, éstas
recibirén una comisidn de aseguramiento y
colocacién la cual se encuentra incluida dentro de
los gastos iniciales del Fondo. Cada una de las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras de los Bonos
recibira las siguientes comisiones por cada Serie
de Bonos, calculadas sobre el importe nominal por
ellas asegurado, todo ello en virtud del Contrato
de Direccidén, Aseguramiento y Colocacidén de la

Emisién de Bonos. Las comisiones aplicables a cada
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una de las Series de Bonos estardn comprendidas

entre los siguientes rangos:

Comisién de Aseguramiento

] Serie Al 0,00%-0,07%
- $erie A3 (CA) ) 0,00%-0,07%
Serie B 0,00%-0,07%

Serie C B 0,00%-0,07%

CAM no percibira remuneracidén por el compromiso
de suscripcidén de los Bonos de la Serie D.

Las comisiones definitivas aplicables a las
Series Al, A2, A3(CA), B y C ser&n determinadas de
comin acuerdo por las Entidades Directoras no mas
tarde de las 10:00 horas (hora CET) del dia 14 de
diciembre de 2006. Las Entidades Directoras
comunicardn a la Sociedad Gestora, no mas tarde de
las 10:00 horas (hora CET) del dia 14 de diciembre
de 2006, las comisiones definitivas aplicables a

las Series Al, A2, A3(CA), B y C. En ausencia de
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dicha comunicacidn, las Entidades Aseguradoras vy
Colocadoras no percibiran comisidédn alguna.

El importe a que ascienda la comisién de
aseguramiento y colocacidn devengada a favor de
cada una de las Entidades Aseguradoras \%
Colocadoras serd percibido por cada una de ellas en
un solo pago en la Fecha de Desembolso, una vez
hubieren abonado al Fondo el importe nominal de los
Bonos colocados por cada una de las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras y, en su caso, suscritos

por cuenta propia hasta sus respectivos compromisos

de aseguramiento.
Adicionalmente, en la misma fecha, la Sociedad
Gestora lo comunicard a la CNMV como informacidn

adicional al presente Folleto y se haran constar en

el acta notarial de desembolso.

14.7.4 Precio de suscripcion
El precio de suscripcidén de cada uno de los

Bonos sera de CIEN MIL EUROS (€ 100.000), es decir,

el 100% de sus valor nominal.

14.7.5Forma y Fecha de Desembolso
Los inversores a quienes hayan sido adjudicados
los Bonos, deberan abonar a las Entidades

Aseguradoras y Colocadoras, antes de 1las 10:00
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horas (hora C.E.T.), de la Fecha de Desembolso,

valor ese mismo dia, el precio de emisidén que

corresponda por cada Bono adjudicado.

El desembolso de los compromisos de suscripcidn
asumidos por cada Entidad Aseguradora y Colocadora
se efectuard antes de las 11:00 horas (hora
C.E.T.), del dia de la Fecha de Desembolso,
mediante abono por cada Entidad Aseguradora vy
Colocadora del importe que le corresponda en la
cuenta abierta a nombre del Fondo en el ICO, valor

egse mismo dia.

La Fecha de Desembolso serda el 19 de diciembre

de 2006.

14.8. Servicio Financiero de la Emisidén de los

Bonos

El servicio financiero de la emisidén correra a
cargo del Agente Financiero en virtud de lo
previstoe en el Contrato de Servicios Financieros,
en virtud del cual todos los pagos a realizar por

el Fondo a los titulares de los Bonos se realizaran
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a través del Agente Financiero.

14.9. Calificacion de los Bonos

De conformidad con lo previsto en el Real
Decreto 926/1998, el riesgo financiero de los Bonos
ha sido objeto de evaluacidén por Fitch Ratings
Espafia, S.A.U., Standard & Poor’s Espafia, S.A. Yy
Moody’s Investors Services Espafia S.A. (en adelante
las "Agencias de Calificacion"), entidades
calificadoras reconocidas al efecto por la CNMV. La
calificacién que han otorgado provisionalmente con

fecha 11 de diciembre de 2006, a los Bonos ha sido

la siguiente:
- Seguin la escala Fitch: “AAA” para los Bonos
Al, “AAA” para los Bonos A2, “AAA” para los Bonos

A3(CA), “A” para los Bonos B, “BBB-” para los Bonos

“Cc”, y “CC” para los Bonos D.

- Segun la escala S&P: “AAA” para los Bonos Al,
“AAA” para los Bonos A2, “AAA” para los Bonos
A3 (CA), “A” para los Bonos B, “BBB-"” para los Bonos

“C”, y “CCC-™ para los Bonos D.

- Segun la escala Moody’s: “Aaa” para los Bonos
Al, “Aaa” para los Bonos A2, “Aaa” para los Bonos

A3 (CA), “A2” para los Bonos B, “Baa3” para los

Bonos “C”, y “Ca” para los Bonos D.
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14.10. Folleto de la Emisidén

Existe un Folleto Informativo de la Emisioén, de
conformidad con el Real Decreto 291/1992, de 27 de
Marzo que ha sido inscrito en el correspondiente

Registro de la CNMV con fecha 12 de diciembre de

2006.
DECIMOQUINTA .- RECURSOS DISPONIBLES DEL FONDO
Los Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago

para hacer frente a las obligaciones de pago o de

retenciédn relacionadas a continuacién en 1la

Estipulacién Decimosexta, seran:

(1) cualquier cantidad que, en concepto de
intereses ordinarios y reembolso de principal,
corresponda a los Derechos de Crédito agrupados en
el Fondo (correspondientes a los tres (3) Periodos
de Cobro inmediatamente anteriores a esa Fecha de

Pago);

(ii) el principal del Préstamo Subordinado, gue
sera dispuesto por el Fondo e ingresado en la

Cuenta de Tesoreria dos (2) Dias Habiles antes de
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la primera Fecha de Pago, de conformidad con lo

establecido en el Contrato de Préstamo Subordinado;

(i11) el Avance Técnico;

(iv) las cantidades que compongan en cada

momento el Fondo de Reserva;
(v)los rendimientos producidos por dichos
importes en la Cuenta de Reinversidn, y en su caso,

los rendimientos generados por los importes

depositados en la Cuenta de ExCedentes;

(vi) en su caso, la Cantidad Neta percibida en
virtud del Contrato de Permuta de Intereses;

(vii) en su caso, cualesquiera otras cantidades
gue hubiera percibido el Fondo correspondientes a
los Derechos de Crédito agrupadeos en el mismo
(correspondientes a los tres (3) meses naturales
inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago).——

En caso de ligquidacién del Fondo, estara
disponible el importe de 1la liquidacién de los
activos del Fondo y seran Recursos Disponibles
todos los importes depositados en la Cuenta de

Tesoreria, en la Cuenta de Reinversidén y, en su

caso, en la Cuenta de Excedentes.
Adicionalmente, y no integrada en el concepto

de “Recursos Disponibles” el Fondo dispondréa, en su
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caso, de la cantidad dispuesta con cargo al Aval
del Estado que le fuere abonada desde la Fecha de
Pago anterior a la Fecha de Pago correspondiente vy

que se aplicara de conformidad con lo previsto en

la Estipulacién Octava.
DECIMOSEXTA.~ REGIMEN DE PAGOS POR EL FONDO.
APLICACION DE LOS INGRESOS DEL FONDO Y PRELACION EN

LOS PAGOS POR EL FONDO

16.1. Reglas Ordinarias de Prelacidn

Con caracter general, los Recursos Disponibles
del Fondo, segln se definen en el apartado anterior
seran aplicados, en cada Fecha de Pago (excepto en
la fecha de liquidacién del Fondo), a los
sigulentes conceptos, estableciéndose como Orden de
Prelacidn de Pagos el que se enumera a

continuacidn:

(1) Gastos Ordinarios vy Extraordinarios del
Fondo e impuestos que corresponda abonar por el

Fondo.

(1i) Pago, en su caso, de la cantidad neta a
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pagar por el Fondo en virtud del Contrato de
Permuta de Intereses, vy, solamente 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.

(iii) Pago de Intereses de los Bonos de la
Clase A (Serie Al, Serie A2 vy Serie A3(CA)) vy
reembolso al Estado, en su caso, de los importes
que hubiere satisfecho al Fondo por la disposicidn
del Aval para el pago de intereses de los Bonos de

la Serie A3 (CA) avalada.

(iv) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie
B. El pago de estos intereses de la Serie B se
postergara, pasando a ocupar la posicién (vii) del
presente Orden de Prelacidén de Pagos, en el caso de
que: a) el Saldo Nominal Pendiente de Cobro
Acumulado de los Derechos de Crédito Fallidos sea
superior al 8% del saldo inicial de los Derechos de
Créditeo a la Fecha de Constitucién del Fondo; y b)
los Bonos de la Clase A no hubiesen sido
amortizados en su totalidad o no fueran a ser
totalmente amortizados en esa Fecha de Pago.

(v) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie
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C. El pago de estos intereses de la Serie C se
postergara, pasando a ocupar Ja posicién (viii) del
presente Orden de Prelacidén de Pagos, en el caso de
que: a) el Salde Nominal Pendiente de Cobro
Acumulado de los Derechos de Crédito Fallidos sea
superior al 4,85% del saldo inicial de los Derechos
de Crédito a la Fecha de Constitucidén del Fondo; y
b) los Bonos de la Clase 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.

(vi) Amortizacidén de los Bonos conforme a las
reglas de amortizacidn establecidas en la
Estipulacién 14.2 y pago de los importes pendientes
de rembolsar al Estado por las ejecuciones del Aval

para la amortizacidén de los Bonos de la Serie

A3 (CA).
(vii) En el caso de que concurra la situacidn
descrita en el numero (iv) anterior, pago de

intereses de los Bonos de la Serie B.
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(viii) En el caso de que concurra la situacidn
descrita en el numero (v) anterior, pago de

intereses de los Bonos de la Serie C.

(1ix) Dotacién, en su caso, del Fondo de Reserva

hasta alcanzar el Nivel Requerido.

() Pago de 1la 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.—

(xi)Pago de intereses de los Bonos de la Serie

(xii) Amortizacidén del principal de los Bonos

de la Serie D

(x11i) Intereses devengados por el Préstamo

para Gastos Iniciales.

(xiv) Intereses devengados por el Préstamo

Subordinado.

(xv) Amortizacidén del principal del Préstamo

para Gastos Iniciales.

(xvi) Amortizacidén del principal del Préstamo

Subordinado.

(xvii) Pago del Margen de Intermediacidn

Financiera.

16.2 Otras reglas
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En el supuesto de que los Recursos Disponibles
no fueran suficientes para abonar alguno de los

importes mencionados en los apartados anteriores,

se aplicaran las siguientes reglas:

(i) los Recursos Disponibles se aplicaréan a los
distintos conceptos mencionados en el apartado
anterior, segun el orden de prelacién establecido y
a prorrata del importe debido entre aquellos que

tengan derecho a recibir el pago.

(ii) Los 1importes que queden impagados se
situardn, en la siguiente Fecha de Pago, en un
orden de prelacidén inmediatamente anterior al del

propio concepto del gque se trate.

(iii) Las cantidades debidas por el Fondo no

satisfechas en sus respectivag Fechas de Pago no

devengaran intereses adicionales.
16.3 Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién
La Sociedad Gestora procederd a la liquidaciodn
del Fondo en la Fecha de Pago en la que tuviera

lugar, con arreglo a lo previsto en la Estipulacién

i
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Decimonovena, mediante la aplicacidén de los

Recursos Disponibles en el siguiente orden de

prelacidén de pagos (el “Orden de Prelacidén de Pagos

de Liquidacién”):
(1) Gastos Ordinarios y Extraordinarios y de

Liquidacién del Fondo e impuestos que corresponda

abonar por el mismo.

(1i) 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
resolucién del citado contrato por incumplimiento
del Fondo, abono de la cantidad a satisfacer por el

Fondo que corresponda al pago liguidativo, si

procede.

(iii) Pago de Intereses de los Bonos de la
Clase A (Serie Al, Serie A2 y Serie A3(CA)) vy
reembolse al Estado, en su caso, de los importes
gque hubiere satisfecho al Fondo por la disposicién
del Aval para el pago de intereses de los Bonos de

la Serie A3 (CA) avalada.

(iv) Amortizacidén de los Bonos de la Clase Ay
pago de los importes pendientes de rembolsar al
Estado por las ejecuciones del Aval para la

amortizacién de los Bonos de la Serie A3 (CA).
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(v) Pago de Intereses de los Bonos de la Serie

B.
(vi) Amortizacidén de los Bonos de la Serie B,—
(vii) Pago de Intereses de los Bonos de la
Serie C.

(viii) Amortizacidén de los Bonos de la Serie C.-
(ix) 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 (il) anterior.—

(x) Pago de intereses de los Bonos de la Serie

(xi) Amortizacidén de principal de los Bonos de

la Serie D.

(xii) Intereses devengados por el Préstamo para

Gastos Iniciales.

(x11i) Intereses devengados por el Préstamo

Subordinado.

(xiv) Amortizacidén del principal del Préstamo

para Gastos Iniciales.

=t
e
A e




(xv) Amortizacidén del principal del Préstamo

Subordinado.

(xvi) Pago del Margen de Intermediacidn

Financiera.

DECIMOSEPTIMA.- GASTOS DEL FONDO

De conformidad con lo previsto en el Orden de
Prelacidén de Pagos descrito en las Estipulacion
Decimosexta anterior, la Sociedad Gestora satisfara
con cargo al Fondo todos los gastos necesarios para
el funcionamiento de éste, tanto los Ggastos
iniciales como los gastos ordinarios periddicos y

extraordinarios que se devenguen a lo largo de la

vida del mismo.

17.1 Gastos iniciales.
El pago de los gastos iniciales se realizara
con el importe dispuesto del Préstamo para Gastos

Iniciales y sin sujecidén al Orden de Prelacidn de

Pagos del Fondo.
17.2 Gastos a lo largo de la vida del Fondo.———
La Sociedad Gestora satisfard con cargo al
Fondo todos los gastos necesarios para el
funcionamiento de éste, tanto los Gastos Ordinarios
peridédicos como los Gastos Extraordinarios gque se

devenguen a lo largo de la vida del mismo, siendo
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atendidos segun el Orden de Prelacidn de Pagos que

corresponda a cada uno de ellos.
A modo meramente enunciativo, la Sociedad

Gestora satisfard los siguientes gastos:

Se consideran gastos ordinarios {(“"Gastos
Ordinarios’”): lLos 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 su
representacidén mediante anotaciones en cuenta, su
admisién a negociacidén en mercados secundarios
organizados y el mantenimiento de todo ello; los
derivados de la administracién del Fondo; los
derivados de la auditoria anual del Fondo; los
derivados de la amortizacidén de los Bonos; los
derivados de los anuncios y notificaciones

relacionados con el Fondo y/o los Bonos y la




comisidén del Agente Financiero y la comisidn de la

Sociedad Gestora.

Se consideran gastos extraordinarios (“Gastos
Extraordinarios’) : Si fuera el caso, gastos
derivados de la preparaciédn y formalizacidén por la
modificacién de la Escritura de Constitucién 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; 1los
gastos extraordinarios de auditorias y de
asesoramiento legal; los necesarios para instar la
ejecucién de los Préstamos y los derivados de las
actuaciones recuperatorias que se requieran; la
comisién del nuevo administrador en caso de
sustitucién de CAM; en general, cualesguiera otros
gastos extraordinarios soportados por el Fondo o

por la Sociedad Gestora en representacidn y por

cuenta del mismo.

Se considerardn gastos de liquidacidén (“Gastos
de Liquidacién”) los gastos que puedan derivarse de
la venta de los Derechos de Crédito y de los

activos remanentes del Fondo para la liguidaciédn
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del mismo y los que se originen con motivo de la

liquidacién del Fondo.

17.3 Margen de intermediacién financiera

En cada Fecha de Pago, el Cedente tendra
derecho a percibir del Fondo una remuneracidén
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 adquisicidén por éste de los Derechos de Crédito,
y la calificacidén asignada a cada una de las Series

de los Bonos.

Dicha remuneracién se liquidard trimestralmente
en cada Fecha de Pago, por una cantidad igual a la
diferencia positiva entre los Recursos Disponibles
del Fendo y la aplicacidén de los conceptos (i) a
(xvi) del Orden de Prelacién de Pagos (el "Margen
de Intermediacién Financiera") o la aplicacién de

los conceptos (i) a (xv) del Orden de Prelacién de

Pagos de Liguidacién, segun corresponda.




Fsta cantidad no tendrad el caracter de comisidn
o contraprestacién debida por la entrega de un bien
o prestacién de un servicio al Fondo, sino qgue
tendra el caracter de remuneracién del proceso de
intermediacidn financiera realizado por CAM

mediante la cesién de los Derechos de Crédito

agrupados en el Fondo.

DECIMOCTAVA.-Sustitucién de las Entidades que

prestan servicios al Fondo

(a) La Sociedad Gestora estd facultada para
sustituir al Agente Financiero (en todas o algunas
de sus funciones de mantenimiento de la Cuenta de
Tesoreria, agencia de pagos o depositario de 1los
Certificados) siempre que ello esté permitido por
la legislacidén vigente y se obtenga, en caso de ser
necesario, la autorizacién de las autoridades
competentes. La causa que motive la sustitucidn
deberid ser incumplimiento grave de sus obligaciones

y pueda suponer un perjuicio para los intereses de

los titulares de los Bonos.

Asimismo, la Sociedad Gestora podrd sustituir al
Cedente en su condicién de entidad que presta al
Fondo, en su caso, los servicios de mantenimiento y

remuneracién de la Cuenta de Reinversidn, asi como
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en su condicién de adminigstrador de los Derechos de

Crédito, conforme a lo establecido en el apartado

6.4. de la Estipulacidén Sexta.
La sustitucién se comunicard a la CNMV, a las

Agencias de Calificacidén y al Cedente.

(b) En el supuesto de que la calificacién del
Agente Financiero otorgada por las Agencias de
Calificacién para su riesgo a corto plazo, fuera
rebajada a una calificacidén inferior a P-1, en el
caso de Moody's, o a Fl, en el caso de Fitch, o a
A-1, en el caso de 8&P, o dicha calificaciédén fuera,
por cualquier motivo, retirada por alguna de las
Agencias de Calificacién, la Sociedad Gestora
debera poner en practica, por cuenta del Fondo,
dentro de los treinta (30) dias siguientes a tal
rebaja, para mantener las calificaciones asignadas
a cada una de las Series de Bonos por las Agencias
de Calificacidén, y previa comunicacién a las
mismas, una de las opciones necesarias, dentro de

las descritas a continuacidén, que permitan mantener
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un adecuado nivel de garantia respecto a los

COMPromisos derivados de las funciones Como
depositario de los Certificados, 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 no inferior a P-1, otorgada por
Moody's, no inferior a Fl, otorgada por Fitch, y no
inferior a A-1, otorgada por S&P, que garantice los
compromisos asumidos por el Agente Financiero;

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

A estos efectos el Agente Financiero asumird el
compromiso irrevocable de comunicar a la Sociedad
Gestora, en el momento en qgue se produzcan, a lo
largo de la vida de la Emisién de Bonos, cualguier
modificacién o retirada de sus calificaciones a

largo y a corto plazo otorgadas por las Agencias de

Calificacioén.
DECIMONOVENA . - LIQUIDACI@N ANTICIPADA Y

EXTINCION DEL FONDO
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La Sociedad Gestora estard facultada para
proceder a la liquidacién anticipada del Fondo vy
con ello a la amortizacién anticipada de 1la
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 Crédito, siempre y
cuando la liquidacidén de los Derechos de Crédito
pendientes de amortizacidén, junto con el saldo que
exista en ese momento en las cuentas del Fondo,
permita una total cancelacidn de todas las
obligaciones pendientes con los titulares de los
Bonos, de acuerdo con el Orden de Prelacidén de
Pagos de Liquidacién establecido en la Estipulacién
Decimosexta y lo establecido en este apartado, vy
siempre gque se hayan obtenido, en su caso, las

autorizaciones necesarias para ello de las

autoridades competentes.
La Sociedad Gestora procederd a la liquidacién

anticipada del Fondo, en los siguientes supuestos,
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informandose previamente a la CNMV y a las Agencias
de Calificacién en caso de producirse alguno de

ellos:

(i) Cuando se produzca una modificacidén de la
normativa fiscal, de conformidad con la normativa
aplicable al Fondo y a los Bonos por €&l emitidos
que, a Jjuicio de la Sociedad Gestora, afecte

significativamente, y de forma negativa, al

equilibrio financiero del Fondo.

(i1) 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) En el supuesto de que la Sociedad Gestora
se disolviese, le fuera retirada su autorizacién o
fuera declarada en CONCuUrso V. habiendo
transcurrido el plazo que reglamentariamente
estuviera establecido al efecto o, en su defecto,
cuatro (4) meses, no se haya designado una nueva

Sociedad Gestora de acuerdo con lo establecido en

la Estipulacidn Vigésima.
(1iv) Cuando se produzca un impago indicativo de
un desequilibrio grave y permanente en relacidn con

alguno de los valores emitidos © se prevea que se
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va a producir.
(v) Cuando transcurran cuarenta y dos (42)
meses desde el vencimiento del udltimo Derecho de

Crédito agrupado en el Fondo, aungque se encontraran

aun débitos pendientes de cobro.

El Fondo se extinguird en todo caso a
consecuencia de las siguientes circunstancias:

i) Cuando se amorticen integramente los
Derechos de Crédito. En el supuesto de que hayan
vencido todos los Derechos de Crédito y existan
importes pendientes de cobro de los Derechos de
Crédito y obligaciones pendientes de pago a los
titulares de los Bonos, el Fondo se extinguira en
la Fecha de Pago inmediata siguiente a los cuarenta
y ocho (48) meses desde la fecha de vencimiento del
ultimo Derecho de Crédito agrupado en el mismo, es
decir, el 28 de septiembre de 2045 o, en caso de no

ser esta fecha Dia Habil, el siguiente Dia Habil

siguiente.

11) Cuando se amorticen integramente los Bonos

IN3007907




emitidos.

iii) Cuando no se confirme, antes del inicio
del Periodo de Suscripcion, alguna de las
calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos
por las Agencias de Calificacién, asi como cuando,
antes del comienzo del citado Periodo de
Suscripcién, se produzca un suceso que no hubiera
podido preverse o que, previsto, fuera inevitable y
que haga imposible el cumplimiento de los Contratos
del Fondo de conformidad con lo establecido en el

articulo 1.105 del Coédigo Civil.

En estos casos se consideraran asimismo
resueltas: la cesién de los Derechos de Crédito
(incluida la emisién y suscripcién de los
Certificados), la emisidén de los Bonos, el Préstamo
para Gastos Iniciales, el Préstamo Subordinado, el

Contrato de Permuta de Intereses asi como el resto

de los contratos del Fondo.

En el caso de que en el momento de producirse
la liquidacién del Fondo gquedaran obligaciones
pendientes de pago por parte del Fondo a cualquiera

de los titulares de los Bonos, la Sociedad Gestora

realizara las siguientes actividades:

—Procederd a vender los Derechos de Crédito,
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para lo que recabarad oferta de, al menos, cinco (5H)
entidades de entre las mas activas en la
compraventa de estos activos que, a su juilcio,
puedan dar valor de mercado. La Sociedad Gestora
estara obligada a aceptar la mejor oferta recibida
por los activos ofertados por dichas entidades que
cubran el valor de mercado del bien de que se
trate. Para la fijacién del valor de mercado la
Sociedad Gestora podra obtener los informes de
valoracidén que juzgue necesarios. La designacidén de
las entidades independientes serd comunicada a la

CNMV y a las Agencias de Calificacién.

El Cedente tendrd un derecho de tanteo para
recuperar los Derechos de Crédito que pertenezcan
al Fondo, en las condiciones que establezca la
Sociedad Gestora y de conformidad con lo
establecido en el parrafo anterior. El anterior
derecho de tanteo no implica, en ningun caso, un
pacto o declaracidén de recompra de los Derechos de

Crédito otorgado por el Cedente. Para el ejercicio




de dicho derecho de tanteo, el Cedente dispondrd de
un plazo de cinco (5) Dias Habiles desde la fecha
en que la Sociedad Gestora le comunigue las
condiciones en que se procederd a la enajenacidn de
los Dereches de Crédito, debiendo igualar, al

menos, la mejor de las ofertas efectuadas por

terceros.
-Procederd a cancelar aquellos contratos que no
resulten necesarios para el proceso de liquidacién

del Fondo.

-En caso de gue lo anterior fuera insuficiente
0 existieran préstamos u otros activos remanentes,
procedera a vender los demds 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 y se paguen al contado. Para la fijacidn
del valor de mercado, la Sociedad Gestora podra

obtener los informes de wvaloracidn que Jjuzgue

necesarios.

-L.a Sociedad Gestora, una vez efectuada la
reserva para gastos de extincién, aplicard todas
las cantidades que vaya obteniendo por la

enajenacidén de los activos del Fondo, junto con el
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resto de Recursos Disponibles que tuviera el Fondo
en ese momento, al pago de los diferentes
conceptos, conforme al Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacidén establecido en la Estipulacién

Decimosexta.

En el supuesto de que, una vez liquidado el
Fonde y realizados todos los pagos previstos en la
Estipulacién Decimosexta, existlera alglin
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 Jjudiciales o© notariales iniciados
como consecuencia del impago por el Deudor de los
Derechos de Crédito, tanto su continuacién como el

producto de su resolucidn seran a favor del

Cedente.
En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por
cuenta y representacidén del Fondo, no procedera a

la extincién del Fondo y a la cancelacidén de su
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inscripcién en los registros administrativos que
corresponda hasta que no haya procedido a la
liquidacién de los activos remanentes del Fondo y a
la distribucién de 1los Recursos Disponibles del
Fondo conforme al Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacién, excepcidén hecha de la oportuna reserva
para hacer frente a los gastos de extincidn.
Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde
la liquidacidn de los activos remanentes del Fondo
y la distribucidén de los Recursos Disponibles, la
Sociedad Gestora otorgara un acta notarial
declarando (i) extinguido el Fondo, asi como las
causas previstas en la Escritura de Constitucidn vy
en el presente Folleto que motivaron su extincidn,
(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 Prelacidén de Pagos
de Liquidacién; lo que se anunciara en un diario de
difusién nacional y dard cumplimiento a los demas
tramites administrativos que resulten proCedentes.
Dicho documento notarial sera remitido por la

Sociedad Gestora a la CNMV.

VIGESIMA.- SOCIEDAD GESTORA
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20.1 Administracién y representacidén del Fondo
La Sociedad Gestora ostentara la administracidn
y representacién legal del Fondo, correspondiéndole

las funciones previstas en la presente Escritura y

en la normativa vigente.
A la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de
negoclios ajenos, le corresponderan la representacién

y defensa de los intereses de los titulares de los

Bonos.

Los titulares de los Bonos no tendran accidn
contra la Sociedad Gestora sino por incumplimiento
de sus funciones o inobservancia de lo dispuesto en

la presente Escritura, en el Folleto o en la

normativa vigente.
En concreto, a la Sociedad Gestora le
corresponden, con caracter meramente enunciativo, y
sin perjuicio de otras funciones previstas en la
presente Escritura, las siguientes funciones:
(1) Comprobar que el importe de los ingresos que

efectivamente reciba el Fondo se corresponda con
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los ingresos que debidé 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, debera ejercitar las
acciones Judiciales o extrajudiciales que sean
necesarias o convenientes para la proteccidédn 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 1lo

previsto en la Escritura de Constitucidén del Fondo

y en este Folleto.

(iii)Prorrogar o modificar los contratos due
haya suscrito en nombre del Fondo para permitir la
operativa del Fondo en los términos previstos en la

Escritura de Constitucién y en este 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
Escritura de Constitucién del Fondo y en este
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 Calificacidén y no se perjudiquen los intereses
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de los titulares de los Bonos. En particular, en
caso de 1ncumplimiento por el Cedente de sus
obligaciones como administrador de los Préstamos,
la Sociedad Gestora tomard las medidas necesarias

para obtener una adecuada administracidén de los

Préstamos.

(v)Cursar las instrucciones oportunas al Agente
Financiero en relacién con la Cuenta de Tesoreria y
al Cedente, en relacién con la Cuenta de

Reinversidn.

(vi)Cursar 1las instrucciones oportunas al
Agente Financiero en relacién 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 y del Préstamo Subordinado.
(viii)Determinar y efectuar los pagos del Fondo

en virtud del Contrato de Permuta de Intereses.

—



(ix)Designar y sustituir, en su caso, al

auditor, con la aprobacidén previa de la CNMV en

caso de gue sea necesaria.

(x)Preparar y someter a los Organos competentes
todos los documentos e informaciones gque deban
someterse, segun lo establecido en 1la normativa
vigente a la CNMV, asi como preparar y dar a

conocer a los titulares de los Bonos la informacidn

que sea legalmente requerida.

(x1i)Adoptar las decisiones oportunas en
relacién con la liquidacién del Fondo, incluyendo
la decisién de liquidar anticipadamente el Fondo,

de acuerdo con 1lo recogido en la Escritura de

Constitucién y en este Folleto.
Determinar el tipo de interés aplicable a cada

Serie de Bonos en cada Periode de Devengo de

Intereses.
Determinar el 1importe que le corresponde
desembolsar al Estado por las cantidades debidas de

los Boneos de la Serie A3(CA) vy, si fuera el caso,

ejecutar el Aval del Estado.
(xiv)La Sociedad Gestora deberéa tener
disponible para el publico toda la documentacidn e

informacién necesaria de acuerdo con la Escritura
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de Constitucidén y con el presente Folleto.

La Sociedad Gestora podrd tener a su cargo la
administracidén y representaciédn de otros Fondos de
Titulizacidén de Activos, al amparo de lo previsto en

el Real Decreto 926/1998.

20.3.Pagos a la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora percibira, por su gestién,
en cada Fecha de Pago una comisidén de gestidn que
se devengara trimestralmente y se calcularéd como
una cuarta parte de un porcentaje sobre el Saldo
Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de
Crédito en la Fecha de Pago inmediatamente anterior
y que tendra un iImporte minimo, todo ello en los
términos acordados por el Cedente y la Sociedad
Gestora en carta aparte. Dicha comisidn se
entenderd bruta, en el sentido de incluir cualquier
impuesto directo o indirecto o retencidén que
pudiera gravar la misma. El importe minimo de 1la
comisién de gestidén de la Sociedad Gestora sera

actualizado al comienzo de cada ario natural

/N3007902




(comenzando en enero de 2007) de acuerdo con el

fndice General de Precios al Consumo publicado por

el Instituto Nacional de Estadistica, u organismo

que lo sustituya.

Excepcionalmente, en la primera Fecha de Pago,
la remuneracién de la Sociedad Gestora estara
compuesta por una comisién inicial mas un
porcentaje sobre el Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Derechos de Crédito en la Fecha de
Constitucién del Fondo. La comisidn de la Sociedad
Gestora en la primera Fecha de Pago se calculara

por el numero de dias transcurridos desde la Fecha

de Constitucién.

20.4. Renuncia y Sustitucién

l.a renuncia vy sustituciéon de la Sociedad
Gestora se¢ regulard por lo previsto en el Real
Decreto 926/1998 o por la normativa vigente en cada
memento. En cualgquier caso, la sustitucidén de la
Sociedad Gestora se realizard de acuerdo con el
procedimiento que se detalla a continuacién,

siempre gue no sea contrario a las disposiciones

reglamentarias establecidas al efecto:-
1. La Sociedad Gestora podra renunciar a su

funcién cuando asi lo estime pertinente y solicitar
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voluntariamente su sustitucién, mediante escrito
presentado a la CNMV. A tal escrito se acompafiarad
el de la nueva Sociedad Gestora debidamente
autorizada e 1inscrita como tal en los Registros
especiales de la CNMV, en el que se declare
dispuesta a aceptar tal funcidén y solicite Ila
correspondiente autorizacién. La renuncia de la
Sociedad Gestora vy 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 tramites 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 razdén de la referida
sustitucidén, las calificaciones otorgadas por las
Agencias de Calificacidén a los Bonos emitidos por
el Fondo disminuyese. Todos los gastos que se

generen como consecuencia de dicha sustituciodn
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seradn 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 cualquiera de las causas de disolucidn
previstas en el nimero 1 del articulo 260 de la Ley
de Sociedades Andnimas, se procedera a la
sustituciodn de la Sociedad Gestora. La
concurrencia de cualguiera de dichas causas se
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 disolucidn.

3. En el supuesto de que la Sociedad Gestora
fuera declarada en situacidén concursal o fuera
revocada su autorizacién, debera proceder a
nombrar una Sociedad Gestora gque la sustituya. La
sustitucién tendréd que hacerse efectiva antes de
que transcurran cuatro (4) meses desde la fecha en
que se produjo el evento determinante de la
sustitucidén. Si la Sociedad Gestora no encontrara
otra Sociedad Gestora dispuesta a hacerse cargo de
la administracién y representacidén del Fondo o la

CNMV no considerara iddénea la propuesta y se de
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lugar a un descenso de la calificacién de los
Bonos, se procedera a la Liquidacién Anticipada del
Fondo y a la amortizacidén de los Bonos, a los

cuatro (4) meses de gue hubiese ocurrido el evento

determinante de la sustitucidén forzosa.

4. La sustitucidén de la Sociedad Gestora y el
nombramiento de la nueva sociedad, aprobada por la
CNMV de conformidad con lo previsto en los
parrafos anteriores, deberd ser aceptada por las
Agencias de Calificacidn, asi como publicada en el
Boletin Diario del Mercado AIAF. La Sociedad
Gestora se obliga a otorgar los documentos publicos
y privados que fueran necesarios para proceder a su
sustitucién 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
gque, en relacidén con el presente Folleto vy la
Escritura de Constituciédn, correspondan a la

Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora
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deberd entregar a la nueva Sociedad Gestora cuantos
documentos vy registros contables e informaticos

relativos al Fondo obren en su poder.

VIGESIMOPRIMERA.- AGENTE FINANCIERO

Instituto de Crédito Oficial (ICO) serd el
Agente Financiero del Fondo, de acuerdo con 1o
previsto en el Contrato de Servicios Financieros.—

Conforme a lo previsto en dicho Contrato, el
Agente Financiero sera (1) regsponsable de la
custodia del Titulo Maltiple representativo de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca que se
depositard en el Agente Financiero, (ii) el
encargado de mantener la Cuenta de Tesoreria vy

(iii) el agente de pagos de la emisidén de los

Bonos.
Las obligaciones que asumird el ICO en este

Contrato de Servicios Financieros son resumidamente

las siguientes:

(1) En la Fecha de Desembolso, abonar a cada
una de las Entidades Aseguradoras y Colocadoras el
importe a que ascienda la comisidén de aseguramiento
y colocacidén devengada a favor de cada una de

ellas.

(ii) El Agente Financiero procederd a realizar
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los pagos de intereses y amortizacién de los Bonos
\% el resto de pagos del Fondo, en la
correspondiente Fecha de Pago, una vez recibidas
las oportunas instrucciones de la Sociedad Gestora.-

(11i1) En cada una de las Fechas de
Determinacién, comunicar a la Sociedad Gestora el
Tipo de Interés de Referencia que servird 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 contraprestacidén a los servicios a realizar
por el Agente Financiero, el Fondo abonard al mismo
en cada Fecha de Pago, una comisidén que se regula
en el Contrato de Servicios Financieros vy que
estarad compuesta por una cantidad fija, vy otra
variable que serda el resultado de aplicar un
porcentaje (en base anual) sobre el Saldo Nominal
Pendiente de Vencimiento de los Derechos de Crédito

agrupados en ‘el Fondo en la Fecha de Pago
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inmediatamente anterior.

La no confirmacién antes del inicio del Periodo
de Suscripcién de las calificaciones provisionales
otorgadas a los Bonos por las Agencias de
Calificacién constituird un supuesto de resolucidn

del Contrato de Servicios Financieros.

La sustitucién del Agente Financiero se regula

en la Estipulacién Decimoctava anterior.
VIGESIMOSEGUNDA.- CONTABILIDAD DEL FONDO

22.1. Periodeo Contable

Los periodos contables del Fondo, comenzaran el
1 de enero y terminaradn el 31 de diciembre de cada
afio, excepto el primer ejercicio contable que
comenzard en la Fecha de Constitucién del Fondo y

el Gltimo ejercicio contable que finalizard en la

fecha en la que se extinga el Fondo.

22.2. Documentos contables
Dentro de los cuatro (4) meses sigulentes al
final del periodo contable, y junto con las cuentas

anuales auditadas del Fondo, la Sociedad Gestora

emitird un informe que recogera:
i, Un inventario de la cartera de Préstamos

agrupados en el Fondo y, adicionalmente,

ii. Un informe de gestidén que contendra:
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a)El Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento vy
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de

Crédito.

b)El porcentaje de los Derechos de Crédito que

ha sido amortizado anticipadamente.

c¢)Los cambios producidos en la tasa de

amortizacién anticipada.
d)El importe de los Derechos de Crédito que

hayan sido declarados Fallidos y el porcentaje que

representan sobre el total.

e)La vida media de la cartera de Derechos de

Crédito.

f)E1l tipo medio de la cartera de Derechos de

Crédito.
g)El Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento vy
Saldo Nominal Pendiente de Cobro de Bonos.

h)El porcentaje de Bonos pendiente de

vencimiento.
1)En su caso, importes de intereses

correspondientes a los Bonos devengados y no
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pagados.
J)El saldo de la Cuenta de Tesoreria y el de la

Cuenta de Reinversién.

k)El saldo pendiente de reembolso del Préstamo
para Gastos Iniciales y del Préstamo Subordinado.—
1)Un analisis detallado de los resultados del
Fondo y de los factores que han afectado a dichos

resultados.

m)El importe y las variaciones de los gastos y
comisiones de gestidén producidos durante el periodo

contable.

22 .3.Informacién Periddica

Cada tres 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 contendré:
(1)Con relacién a cada una de las Series de

Bonos y referida a cada Fecha de Pago:

1.Importe del saldo nominal inicial

2.Importe del saldo nominal vencido

3.Importe del Saldo Nominal Pendiente de

Vencimiento
4.Importe del Saldo Nominal Pendiente de Cobro -

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

Bonos

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

7T.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).—

(1i1)Con relacidén a los Derechos de Crédito vy

referida a cada Fecha de Pago:

1. Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento vy

Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Derechos de

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

3. Tasas de amortizacidén anticipada.

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

Fallidos vy porcentajes de impago sobre el total de

los Derechos de Crédito.
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(iii)Con relaciébn a la situacidén econdmico-

financiera del Fondo y referida a cada Fecha de

Pago:
1. Saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la

Cuenta de Reinversién, y los intereses generados

por las mismas.
2. Gastos e importe del Fondo de Reserva.
Toda la informacidén detallada en este apartado
podrd encontrarse en el domicilio de la Sociedad
Gestora, en la sede del Mercado AIAF de Renta Fija

y en la CNMV.

22.4 Otras obligaciones de comunicacién

ordinarias, extraordinarias y de hechos relevantes —

Notificaciones ordinarias periddicas

La Sociedad Gestora, trimestralmente, en la
Fecha de Determinacidén, 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
Pericdo de Devengo de Intereses siguiente.

Trimestralmente, en cada Fecha de Notificaciédn,

procederd a comunicar a los tenedores de los Bonos

la siguiente informacioén:
~-Los intereses y el reembolso de principal de

los Bonos de cada una de las Series a abonar a los
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tenedores de los Bonos.

-Asimismo, y si1 procediera, las cantidades de
intereses y de amortizacidén devengadas por los
mismos y no satisfechas, por insuficiliencia de
Recursos Disponibles, de conformidad con las reglas
del Orden de Prelacidn de Pagos del Fondo.

-Los Saldos Nominales Pendientes de Cobro de
los Bonos de cada Serie, después de la amortizacién
a liquidar en cada Fecha de Pago, y los porcentajes

que dichos saldos representan sobre el importe

nominal inicial de cada Bono.

Las anteriores notificaciones seran efectuadas
segun lo dispuesto a continuacién, y seréan,
asimismo, puestas en conocimiento del Agente

Financiero, de AIAF y de Iberclear, en cada Fecha

de Notificaciodn.

Notificaciones extraordinarias
Seran objeto de notificacidén extraordinaria:——
Cualguier modificacidén de la presente Escritura

de Constitucién, asi como los margenes definitivos

e T
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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.

Todo hecho relevante que pueda producirse en
relacién con los Derechos de Crédito, con los
Ronos, con el Fondo y con la proplia Sociedad
Gestora, que pueda influir de modo sensible en la
negociacién de los Bonos 'y, en general, de
cualquier modificacidén relevante en el activo o
pasivo del Fondo o en caso de resolucidén de la
constitucién del Fondo o de una eventual decisidn
de Liquidacién Anticipada del Fondo y Amortizacion
Anticipada de la Emisién de Bonos por cualquiera de
las causas previstas en el presente Folleto,
siéndole remitido, en este supuesto, a la CNMV y a
las Agencias de Calificacidén, el acta notarial de
extincién del Fondo y el ©procedimiento de

liquidacién segqguido a que hace referencia la

Estipulacién Decimonovena.

Procedimiento de notificacién a los tenedores

de los Bonos

L.as notificaciones a los tenedores de los Bonos
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que, a tenor de lo anterior, haya de efectuar la
Sociedad Gestora sobre el Fondo se realizaran,

ademas de a la CNMV de la forma siguiente:

(i)Notificaciones ordinarias

Las notificaciones ordinarias seran efectuadas
mediante publicacién de un anuncio, bien en el
boletin diario de AIAF Mercado de Renta Fija, o
cualquier otro que lo sustituya o de similares
caracteristicas, o bien mediante publicacién de un
anuncio en un diario de amplia difusidén en Esparfia,
va sea de caracter econdémico-financiero o general.
Adicionalmente, la Sociedad Gestora o© el Agente
Financiero podradn difundir tales informaciones u
otras en interés de los titulares de los Bonos a
través de los canales vy sistemas de difusién
propios de los mercados financieros tales como

Reuters, Bridge Telerate, Bloomberg o cualquier

otro de similares caracteristicas.

(ii)Notificaciones extraordinarias

Las notificaciones extraordinarias seran
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efectuadas mediante publicacidédn de un anuncio bien
en el boletin diario de AIAF Mercado de Renta Fija,
o cualguier otro que lo sustituya o de similares
caracteristicas, o bien mediante publicacidén de un
anuncio en un diario de amplia difusién en Espaifa,
ya sea de caracter econdmico-financiero o general,
considerandose esas notificaciones realizadas en la
fecha de dicha publicacidén de un anuncio, siendo
aptos para las mismas cualguier dia del calendario,

bien sea HAbil o inhabil (segun lo establecido en

la presente Escritura).

Excepcionalmente la liquidacién del Fondo habra
de ser efectuada mediante publicacién de un anuncio
en un diario de amplia difusidén en Espana, ya sea
de cariacter econdémico-financiero o general
consideradndose esas notificaciones realizadas en la
fecha de dicha publicacién de un anuncio, siendo
aptos para las mismas cualquier dia del calendario,

bien sea Habil o inhédbil (segin lo establecido en

la presente Escritura).
(iii)Notificaciones y otras informaciones
lLa Sociedad Gestora podrd poner a disposicidn
de los titulares de los Bonos las notificaciones y

otras informaciones en interés de los mismos a
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través de sus propias paginas en Internet u otros

medios de teletransmisidn de similares

caracteristicas.

VIGESIMOTERCERA- AUDITORES

El Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora en su reunidén del dia 12 de septiembre de
2006 ha designado a Ernst & Young, S.L. (“Ernst &
Young”), inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas (R.0.A.C.) con el numero $S0530
y domicilio social en Madrid, Plaza Pablo Ruiz
Picasso, s/n, y con CIF numero A-78970506, como
auditora del Fondo 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 Calificacién vy

titulares de los Bonos.

La designacién de Ernst & Young como auditores

del Fondo es hasta su extincidén, salve que exista
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un acuerdo posterior de la Sociedad Gestora, para
la designacién de otra auditora de reconocido
prestigio, en cuyo caso se comunicaria a la CNMV,
Agencias de Calificacién y titulares de los Bonos.—

Los auditores realizardn las revisiones y
verificaciones que sean exigidas por la normativa
vigente, certificaran, cuando sea necesario, la
precisién y exactitud de las cuentas y verificaran

la precisién de la informacién contenida en el

informe de gestidn.

Los auditores informaran a la Sociedad Gestora
y a la CNMV de cualguier incumplimiento de la
normativa vigente o de cualquier imprecisidn de la
gue tengan conocimiento a lo largo del desarrollo

de su actividad.

VIGESIMOCUARTA.- MODIFICACIONES

La Escritura de Constitucidén no podra sufrir
alteracién sino en supuestos excepcilonales, siempre
y cuando esté permitido de acuerdo con la normativa
vigente y con las condiciones que se establezcan
reglamentariamente. En cualquier caso tales
actuaciones requerirdn la comunicacidn previa de la
Sociedad Gestora a la CNMV u organismo

administrativo competente, o su autorizacién previa
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caso de ser necesaria, y su notificaciébn 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 modificacién de la Escritura de
Constitucién sera comunicada por la Sociedad
Gestora a la CNMV y a las Agencilas de Calificacidn.
La Escritura de Constitucidén también podrad ser

objeto de subsanacién a instancia de la CNMV.

VIGESIMOQUINTA.- JURISDICCION
Cualqguier disputa gque pudiera surgir en
relacién con lo previsto en la presente Escritura
sera sometida al conocimiento de los Juzgados vy
Tribunales espafioles, renunciando el Cedente, los
Titulares de los Bonos y la Sociedad Gestora a

cualquier otro fuero que pudiera corresponderles.—

VIGESIMOSEXTA.- DECLARACION FISCAL
La constitucién del Fondo estd exenta del
concepto "operaciones societarias" del Impuesto

sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
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Documentados, de acuerdo con lo dispuesto en el

articulo 5°. 10 de la Ley 19/1992.

VIGESIMOSEPTIMA. - REGISTRO

La constitucién del Fondo ha sido objeto de
registro por la CNMV el 12 de diciembre de 2006.——
La presente Escritura no sera objeto de

inscripcién en el Registro Mercantil, de acuerdo

con la normativa especial aplicable.

VIGESIMOCTAVA.- NOTIFICACIONES

Todas las notificaciones que las partes deban
realizarse en virtud de la presente Escritura se
efectuardn a los domicilios y numeros de fax que se
indican a continuacién, siempre que, en el supuesto

de utilizarse el fax, se confirme por medio de

escrito entregado en mano al domicilio indicado.

Caja de Ahorros del Mediterraneo

Oscar Espld numero 37

03007 Alicante

Fax n°: 96 590 ol 8¢

Atn.: D. Juan Luis Sabater Navarro

Titulizacién de Activeos, S.A., Sociedad Gestora

de Fondos de Titulizacidén

Orense, 69

28020 Madrid
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Fax n®: 91 308 68 54

Atn.: D. José Luis Dubois Aznar

No obstante, también podran enviarse a otra
direccién o telefax, o a 1la atencidn de otra
persona que cualgquiera de las partes notifigue por
escrito a la otra mediante aviso escrito cursado de
acuerdo con lo previsto en esta Estipulacioén.

VIGESIMONOVENA, - CONFIDENCIALIDAD

La Sociedad Gestora, de conformidad con 1lo
dispuesto en el articulo 12 de la Ley Organica
15/1999 de 13 de diciembre de Proteccién de Datos
de Cardacter Personal, uUnicamente tratard los datos
de caracter personal contenidos, en su caso, en la
documentacién y soportes que se le faciliten de
conformidad con lo dispuesto en este contrato, no
pudiendo aplicar o utilizar dichos datos con un fin
distinto al que constituye el objeto de aquél, ni
los comunicard, ni siquiera para su conservacidn, a
otras personas. Una vez cumplida la prestacién

contractual, tanto los datos de caréacter personal
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como los soportes o documentos en que consten éstos

deberan ser devuelteos al Cedente ©, no siendo esto

posible, deberan ser destruidos.

La Sociedad Gestora, asimismo, deberd adoptar
las medidas de seguridad de 1indole técnica vy
organizativas necesarias para garantizar la
seguridad de los datos de caracter personal, dque
eviten su alteracidén, pérdida, tratamiento o acceso
no autorizado. En todo caso, la Sociedad Gestora se
obliga a cumplir las observancias recogidas en la
Ley Orgénica 15/1999 de 13 de diciembre de

Proteccidén de Datos de Caracter Personal y en los

reglamentos que la desarrollen.

TRIGESIMA . -RESOLUCION

En el supuesto de que no se confirmen, antes
del inicio del Periodo de Suscripcidén de los Bonos,
alguna de las calificaciones provisiocnales
otorgadas a los Bonos por las Agencilas de
Calificacién, asi como cuando, antes del comienzo
del citado Periodo de Suscripcidn, se produzca un
suceso que no hubiera podido preverse o que,
previsto, fuera inevitable y que haga imposible el
cumplimiento de los Contratos del Fondo de

conformidad con lo establecido en el articulo 1.105
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del Cdédigo Civil, se considerardn resueltas la
constitucién del Fondo, la cesién de los Derechos
de Crédito, la emisiébn y suscripcién de los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca, la emisién

de los Bonos y el resto de contratos del Fondo.

OTORGAMIENTO Y AUTORIZACION

Asi lo dicen y otorgan. Hago las reservas vy
advertencias 1legales. Formulo, igualmente, las
reservas legales relativas al articuleo 5 de la IO
15/1999, de Proteccidén de Datos de Caracter

Personal.

Permito a los sefiores comparecientes la lectura
de esta escritura, redactada segin minuta por ellos
facilitada, porque asi lo solicitan después de
advertidos de la opcidén del articulo 193 del
Reglamento Notarial. Enterados, segun me dicen, por
la lectura que han practicado y por mis
explicaciones verbales, los sefiores comparecientes
hacen constar su consentimiento al contenido de la

escritura, y la firman conmigo, el Notario.

e —— e
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Yo, el Notario, doy fe de la identidad de los
otorgantes, de que a mi juicio tienen capacidad vy
legitimacién, de que el consentimiento ha sido
libremente prestado y de que el otorgamiento se
adecua a la legalidad y a la voluntad debidamente
informada de los otorgantes o intervinientes.,

Del integro <contenido de esta escritura,
extendida en ciento diez folios del Timbre del
Estado de papel exclusivo para documentos
notariales, serie 7H, nUmeros 9362833, los ciento

ocho siguientes en orden correlativo creciente, vy

el del presente, yo, el Notario, DOY FE.
Siguen las firmas de los comparecientes.-

Signado: Manuel Richi Alberti.- Rubricados vy

sellado.

DOCUMENTACION UNIDA
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CERTIFICO: Que el Conscjo de Administracion de esta Entidad, en 5¢sidn ¢gelebrada
el dia 18 de mayo de 2006, convocada por el Presidente, de conformidad con/}o establecido en
el articulo 33.° de los Estatutos, con asistencia de 19 de los 20 miembros/que cofnponen el

Vocales: dofia Maria Desamparados Bafiuls Parrefio, don Luis Esteban dofia Natalia
Ferrando Amords, don Juan Galipienso Llopis, don José Garcia G don Gaspar
Hernandez Hernandez, don Antonio Enrique Magraner Duart, don Jesyis Navarro Alberola,
dofia Raquel Pdez Mufioz, don Valentin Pérez Ortiz, dofia Elia Marfa R odrigyez Pérez, don
José Antonio Sanz Paya, don Martin Sevilla Jiménez y don Angel Oscar Strigda Bello; y el
que suscribe como Secretario, adoptd, entre otros, el siguiente acuerdo literal:

“Oido cuanto antecede, el Consejo de Administracidn, a propuesta del Director
General de Gestion Financiera, por unanimidad de los reunidos, acuerda:

Primero.- Ceder préstamos o derechos de crédito derivados de préstamos, u otro tipo de
activos crediticios, que se hayan concedido por Caja de Ahorros del Maditerraneo, para
Ananciar a pequefias y medianas empresas espafiolas entre las que pueden figurar auténomos
(en adclante, “PYMES”), a un Fondo de Titulizacién de Activos de naturaleza cerrada creado
al efecto para agrupar los citados activos en ¢l mismo (en adelante, el “Fondo™), por
Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, 8.A. (en adelante, la
“Sociedad Gestora™), al amparo del Real Decreto 926/1998 de 14 de mayo, por el que se
regulan los fondos de titulizacidon de activos y las sociedades gestoras de fondos de
titulizacion (en adelante, el “Real Decreto 926/1998”) y de la Orden de 28 dc diciembre de
2001 sobre los Convenios de Promocioén de Fondos de Titulizacion de Activos para favorecer
la financiacion empresarial (en adelante, la “Orden de 28 de diciembre de 20017), y sus
modificaciones posteriores.

El importe méaximo de los préstamos o derechos de crédito a ceder sera de mil quinientos
millones de euros (1.500.000.000 €). Dicho importe serd el correspondiente al principal
pendiente de los préstamos, sin incluir los intereses.

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 remanentc hasta el vencimiento, en
los términos del articulo 2.2b) del citado Real Decreto 926/98.

I.a cesidn de los derechos de crédito con garantfa inmobiliaria podré instrumentarse mediante
la emisién de Participaciones Hipotecarias y/o Certificados de Transmisién de Hipoteca,
representativos de préstamos hipotecarios de la cartera de Caja de Ahorros del Mediterraneo,
concedidos a PYMES, para que sean suscritos en nombre del Fondo por la Sociedad Gestora
y para su agrupacion en dicho Fondo. Dichas Participaciones Hipotecarias y/o Certificados de
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Transmision de Hipoteca podrdn estar representados tanto por titulos unitarios como por
titulos miltiples,

Segundo.- Se¢ faculta al Presidente, don Vicente Sala Bellé con D.N.I. 19.745.851, al Director
General, don Roberto Lopez Abad con D.N.I. 21.626.177, al Director General de Gestién
Financiera, don José Pina Galiana con D.N.I. 22.112.781 y al Director de Tesoreria, don Juan
Luis Sabater Navarro con D.N.L 21.454.984, para que, cualquiera de ellos, indistintamente,
proceda, en nombre de Caja de Ahorros del Mediterraneo a:

- Al amparo de lo establecido en la Orden de 28 de diciembre de 2001, o sus
modificaciones posteriores, adherirse a un Convenio Marco de Colaboracién con e}
Ministerio de Economia y Hacienda para determinar los créditos susceptibles de
cesion a Fondos de Titulizacion de Activos que se creen para favorecer la financiacién
empresarial.

- Seleccionar los préstamos o derechos de crédito objeto de la cesion.

- Determinar la totalidad de las condiciones de la cesion, en los términos que se estimen
convenientes, asi como las condiciones de la emisién de las Participaciones
Hipotecarias y/o de los Certificados de Transmision de Hipoteca que no hayan sido
establecidas en el presente acuerdo.

- Firmar las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados de Transmisidn de
Hipoteca que se emitan. Dicha firma podra reproducirse en los titulos por los medios
que se estimen més adecuados. '

- Realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos, pablicos o privados estimen

Hipotecarias y/o de los Certificados de Transmisién de Hipoteca, y la cesion de los
derechos de crédito, como en relacién con la constitucién del Fondo de Titulizacién de
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 pablicos 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 de Titulizacién de Activos. Todo ello
tanto en relacion con la funcién de la Entidad como cedente de los préstamos o
derechos de crédito frente a las PYMES, como en su calidad de emisor de las
Participaciones Hipotecarias y/o de los Certificados de Transmision de Hipoteca, asi
como en relacion con aquellas otras funciones que los apoderados consideren
conveniente que la Entidad asuma en relacién con el Fondo de Titulizacién de
Activos.

- Acordar las condiciones de administracién o gestion de los préstamos o de los
derechos de crédito cedidos al Fondo.

- Presentar ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores los documentos que la
misma requiera en relacién con la cesién de los activos, con la emision de las
Participaciones Hipotecarias, de los Certificados de Transmisién de Hipoteca v la
constitucién del Fondo.

- Una vez constituido el Fondo, sustituir los préstamos, las Participaciones Hipotecarias
y/o los Certificados de Transmisién de Hipoteca que se emitan por Caja de Ahorros
del Mediterrdneo o los restantes activos crediticios cedidos en las condiciones que se
establezcan en la Escritura de Constitucién del TFondo, pudiendo apoderar a la
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Sociedad Gestora para que, a través de cualquiera de sus representantes legales, en
nombte y representacion de Caja de Ahorros del Mediterrdneo, proceda a sustituir los
préstamos, las Participaciones Hipotecarias y/o los Certificados de Transmision de
Hipoteca en las condiciones que se establezcan en la Escritura de Constitucion del
Fondo y en los demdas témminos y condicioncs ¢ue tenga por conveniente,
formalizando la correspondiente escritura de sustitucion y otorgue cuantos
documentos publicos o privados fueran precisos de subsanaciéon de errores o de
modificacién ¢ complementarios del primero, aunque incurra en la figura de
autocontratacién o de miltiple representacién.

Tercero.- Suscribir y/o asegurar bonos emitidos por el Fondo, asi como cualquier otro
instrumento representativo del Pasivo del Fondo, hasta un importe maximo de mil quinientos
millones de euros (1.500.000.000) euros.

f‘::‘} A estos efectos, se faculta a las personas indicadas en el apartado anterior para qué
n, 'g?‘t-\. solidariamente puedan realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos publicos o
% =y privados consideren necesarios.
(,,,“/" Asimismo CERTIFICO: que el acta de la sesion que contiene ¢l acuerdo certificado
pvs”  fue aprobada el dia diecinueve de mayo de dos mil seis, por el Presidente y el Secretario, en la
= forma prevista en el articulo 33.° de los Estatutos de la Entidad.
Igualmente CERTIFICO: que no s¢ ha adoptado acuerdo alguno que modifique, afecte

o revoque los acuerdos certificados, por lo que los mismos s¢ encuentran vigentes en todos los
extremos y en sus propios términos.

Y para que conste y surta efectos oportunos, expido ¢l presente certificado, ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores, con el visto bueno del Presidente de la Entidad,
don Vicente Sala Belld, en Alicante, a veintinueve de agosto de dos mil seis.

VeB®
EL PRESIDENTE EL SECRETARIO
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.. -TIMACION: Yo, FRANCISCO BENITEZ ORTIZ, Notario
del Ilustre Colegio de Valencia, c¢on residencia en
Alicante; ——=——=—e——s e
DOY FE: Que LEGITIMO las firmas que anteceden
de DON VICENTE SALA BELLO Y DON FRANCISCO GRAU JOR-
NET, Presidente y Secretario, respectivamente, del
consejo de Administracién de la entidad CAJA DE
AHORROS DEL MEDITERRANEQ, por serme conocldas., ————
N? 585 de mi Libro Indicador. ——r-=e=we————————-
La presente certificacién estd contenida en dos
folios. Sello y rubrico el primero, y extiendo el
presente testimonio en este Gltimo —---——----——"—————-
Alicante, a 4 de Septiembre de 2.006. ——=—=—-——

NOTARIADO
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Titulizacién
~de Activos

D. LUIS VERETERRA GUTIERREZ-MATURANA, en su calidad de Secretario del Consejo de
Administracién de la mercantil TITULIZACION DE ACTIVOS, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, S.A., con CIF A-80352750 v domicilio en Madrid, calle de Orense,
69,

CERTIFICA:
- Que, en Madrid, a 12 de septiembre de 2006 y debidamente convocado al efecto, se reunié a las 10:30

horas el Consejo de Administracién de Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de
Titulizacidn, S.A. en el domicilio social, estando presentes los siguientes Conscjeros:

At le B SVHY s el e £

- D. Francisco Javier Soriano Arosa

- D. Francisco Javier Saiz Alonso

- D. Gumersindo Ruiz Bravo de Mansilla

- D. José Carlos Contreras Gémez

- D. Victor lglesias Ruiz

- BEAR STEARNS SPANISH SECURITIZATION CORPORATION, representada por D. Jesiis
Rio Cortés

- CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO, representada por D, Juan Luis Sabater Navarro

CAJA DE AHORROS MUNICIPAL DE BURGOS, representada por D. Horacio Mesonero

Morales.

wivadim s 4w

Gremiadrn B il e

- Que todos los sefiores Consejeros lo son por virtud de acuerdos de 1a Junta General de Accionistas,
tienen aceptado el nombramiento y tomado posesitn del cargo.

Vo duerevitaen = b

- Que la sesién fue presidida por el Presidente, D. Francisco Javier Soriano Arosa y actud como
Secretario el del Consejo, D. Luis Vereterra Gutiérrez-Maturana y el Presidente declaré validamente
constituido el Consejo de Administracidn al concurrir presentes la totalidad de los sefiores Consejeros,
dando paso directamente a la discusién de los asuntos del Orden del Dia, aprobéndose por unanimidad,
entre otros, los siguientes acuerdos:

svipht H

S I

“PRIMERQ: Constituir un Fondo de Titulizacién de Activos denominade “FTPYME
TDA CAM 4, FONDQ DE TITULIZACION DE ACTIVOS”, o nombre similar que se
determine, conforme a lo previsto en la legislacién vigente, agrupando en el mismo derechos de
crédito con o sin garantia hipotecaria concedidos a pequefias y medianas empresas, en los términos
de la Orden Ministerial de 28 de diciembre de 2001 en su redaccién de 29 de abril de 2003, cedidos
por Caja de Ahorros del Mediterraneo. Dicho Fondo estaré gestionado por la Sociedad Gostora.

FELITTER B A T T

El importe miximo de dercchos de crédito a agrupar en el Fondo serd, en con_]unto, de hasta
mil setecientos millones (1.700.000.000) de euros.

SEGUNDQ: Emitir, con cargo a dicho Fondo, valores hasta un importe nominal maximo de
mil setecientos millones (1.700,000.000) de euros.

ivren Yherean e Sl Tone o LG Lilea e, Fulio

TERCERQ: Facultar a D. Francisco Javier Soriano Arosa, Presidente de la Sociedad, a D. Luis
Verctetra Gutiérrez-Maturana, Secretario del Consejo, ¥ a D. Ramon Pérez Hernandez, Director
General, para que, cualquiera de ellos, indistintamente, proceda, en nombre de la Sociedad a:

RTINS

-Otorgar con Caja de ahorros del Mediterraneo el contrato de cesién de los derechos de crédito a
integrar en cl Fondo.

P b s
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++ -Determinar la totalidad de los términos y condiciones de los valores de renta fija con cargo al

. -Determinar las reglas de funcionamiento del Fondo.

:- »+Obtener-las autorizaciones o verificaciones administrativas que sean necesarias en relacién con
- la constitucién del Fondo y la cesién de los derechos de crédito a integrar en el mismo.

PAPFI EXCLUSIVO FARA DOCUMENTOS NOTARIALES

fN3007887

++Otorgar la escritura piblica de -constitucion. del Fondo, en los términos y condiciones que

consideren adecuados.

Fondo.

. ~Llevar.a cabo las actuaciones necesarias o convenientes y otorgar y firmar los documentos que
'$ean precisos o convenientes para solicitar-la admision a cotizacién de los valores que se emitan,

" -En general realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos, piblicos o privados estimen

convenientes o necesarios para la gjecucion y desarrollo de los actos mencionados anteriormente,
incluyendo la sustitucién a favor de otras personas de las facultades conferidas.

CUARTO: Designar como Auditor.de Cuentas del referido Fondo “FTPYME TDA CAM 4,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” a la firma Ernst & Young, S.L. con CIF B-
78970506, inscrita en el REA y en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el miimero S-
0530.”

Y para que conste a los efectos legales, expido la presente certificacién, en'Madrd a 13 de noviembre
de 2006.

V' B2 EL-PRESIDENTE EL SECRETARIO

Yo ANDRES de la.../...
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ev+/...FUENTE O “CONNOR, Notario de Madrid y de su
Ilustre Colegio, ——
DOY FE: de que considero legitimas y legitimo las
firmas que anteceden de DON LULS VERETERRA GUTIERREZ-
MATURANA Y DON FRANCISCO JAVIER SORIANO AROSA, por el
cotejo que efectlio con otras indubitadas de las mismas
personas, obrantes en mi protocolo nimero 322/01.
Dejo anotado este testimonio con el nimero 3.571,
en el Libro Indicador niimero 2.
En Madrid, a quince de noviembre de dos mil seis.

ENTO NO SUJETO.
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12412 2008 iB:10 FAX S15854108 ROGE . SECUNDARINS B6e2/003
DIRECCION CENERAL Sertano, 47 T +34 915 B51 500
DE MEECADOS E TNVERSORES 28591 Madrid, Espany WARWLCTITTTY &%
S D, Ramor Pérez Herndndez
DOMISION NACIOHAL DEL MERGADY) DE VALORES Direcr Generat de Titullzacion de Activos, SGFT, SA.
Orense 69
3B0OR0, MADRID
‘ 2 ‘HC‘ m 020, MADR
REGISTRD DF SALIDA - M.P.
NS 20060630% T
Madnid. 12 de diciembre de 2005
Muy Sefor nueatro,

Le notificamnos que una vaz examinads 1z dacumentacion remitida sobre constitucion de fondos de ritulizacidn
de activos con ernisian de valores:

Fondo: FTPYME TDA GAM 4, ETA _
Emisidn: Bomas de thulizadén por importede 1.528,300.00¢ euros
Sociadad Gestora Titulizacién da Activos, 5.G.F.T.

con fecha 12 de diciembre de 2006 el Vicepresidents de esta Comisitn Nacional de! Mercado de Valoras ha adop-
tado o sigulente acuerda

Y Exeminade Ja documentagion correspondiente @ ju constitucion Jel Fondo de Titulizaeitn de Activos con emision dz
valores de renta fija rerritida por fa entided Thulizacicn de ACtvos, SGET, SA, y de conformidad con lo previsto en los
artlculos 18.26, 27 y 92 de ia Ley 24/1938 del Mercadn de Vialores, 2 5y § del Real Decreto 526/1998, dz 14 deMayo, 5 de
latey 1971992, de 7 de juiio, y dernds novmas de aplicacidn, ¢l Vicepresidenie de lo {omisicn Macional del Mercodo de
Valares, o virtud de Ia defegacion que k2 fa sido conferida por acuerdo ael Consejo e estg Comision ge fecha 29 de
jumio de 2006, ACUERDA:

Inscribir en los Registros Cliclales cantemplados en #f orticulo $2 de fg Ley 24/1388 del AMercado e Valores el inforee de
los cuclitares, los documentos gereditaivos y ef folieto informativo cotrespondientes ¢ la constitucion del Fondo de
Titullzacian de Actives denominado FTPYME TDA CAM 4, FTA con emision de bonos de titulizacidn y promovido por
la entidad Tinulizacién de Activos, 8GRy Shied -+ - e == st -
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La Agencia Nacionat de Codificacion ha asignada a fa emision de referencla los siguiemes codigos 1SIN como

oadigos anicos de dmbity intemacional.

HDOS, SECUMDARIDS

Surie Codigo ISIN
Al E50339750005
Ad ES0339759013

A3(CA) ESQ33975902

B ES0339750039
C £50339759047
D £S0339785054

£l Real Dacreto 1732/98 detarmina la cbligatoriedad del abono de fa tasa (Tarifa 1} cuya liquidacion por ud irpor-

te de 39.033 euros se adjuntara.

Atemtamente,

Directar Ceneral
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“Administrador”, significa la entidad encargada de la administracion de los Préstamos
Hipotecarios cedidos al Fondo mediante la emision de los Certificados. CAM actuard como
administrador de los Préstamos Hipotecarios, sin perjuicio de su posible sustitucién segin lo
establecido en el apartado 3.7.1. del Modulo Adicional,

“Agencias de Calificacién”, significan, conjuntamente, Fitch Ratings Espafia, S.A., Standard &
Poor’s Espafia S.A. y Moody’s Investors Services Espafia, S.A.

“Agente Financiero”, significa la entidad que, de acuerdo con el Contrato de Servicios
Financieros, prestara los servicios de mantenimiento de la Cuenta de Tesoreria, depdsito de los
Certificados de Transmision de Hipoteca y agencia de pagos en la emisién de los Bonos. El
Agente Financiero serd ¢l Instituto de Crédito Oficial, o la entidad que pueda sustituirle en dichas
funciones.

“Aval del Estado”, significard ¢l aval gue otorgard el Ministerio de¢ Economia y Hacienda al
Fondo, mediante Orden Ministerial, por un importe maximo de 127.019.459,84 para garantizar el
pago de intereses y principal de los Bonos de la Serie A3(CA).

“Avance Técnico”, significard la cantidad que la Sociedad Gestora determine, conforme a lo
previsto en el apartado 3.4.1 del Médulo Adicional, que debe ser entregado por el Cedente,
respecto a los Certificados que administra, en una determinada Fecha de Cobro.

“AIAF", significa AIAF Mercado de Renta Fija.

“Bonos”, significan los Bonos de la Clase A (Serie Al, A2 y A3(CA)), los Bonos de la Clase o
Serie B, los Bonos de la Clase o Serie C y los Bonos de la Clase o Serie D emitidos con cargo al
Fondo.

“Bonos de la Clase A”, significan los Bonos de la Clase A, compuesta por las Series Al, A2y
A3(CA), emitidos con cargo al Fondo.

“Bonos de Ia Serie A1”, significan los Bonos de la Serie Al emitidos con cargo al Fondo por
importe nominal total de 337.500.000 euros integrada por 3.375 Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario,

“Beonos de la Serie A2”, significan los Bonos dec la Serie A2 emitidos con cargo al Fendo por
importe nominal total de 931.500.000 euros integrada por 9.315 Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario.

“Bonos de la Serie A3(CA)", significan los Bonos de la Serie A3(CA) emitidos con cargo al
Fondo por importe nominal total de 127.000.000 euros integrada por 1.270 Bonos de cien mil
(100.000) euros de valor nominal unitario.

IN3007884
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“Bonos de la Clase o Serie B”, significan los Bonos dec la Serie B emitidos con carge al Fondo
por importe nominal total de 66.000.000 euros integrada por 660 Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario.

“Bonos de la Clase o Serie C”, significan los Bonos de la Serie C emitidos con cargo al Fondo
por importe nominal total de 38.000.000 euros integrada por 380 Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario.

“Bonos de la Clase o Serie D”, significan los Bonos de la Serie D emitidos con cargo al Fondo
por importe nominal total de 29.300.000 euros, integrada por 293 Bonos de cien mil (100.000)
euros de valor nominal unitario.

“CAM?, significa “Caja de Ahorros del Mediterraneo™.

“Certificados de Transmision de Hipoteca® o “Certificados”, significan los certificados de
transmisién de hipoteca emitidos por CAM y suscritos por ¢l Fondo.

“Cedente”, significa “Caja de Ahorros del Mediterraneo”
“CET”, significa “Central European Time”.

“CMOF?, significa el modelo del Contrato Marco de Operaciones Financieras preparado por la
Asociacion de Banca Espafiola.

“CNMV?, significa Comision Nacional del Mercado de Valores.

“Contrato de Depésito a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Reinversion)”, significa el
contrato de deposito a tipo de interés garantizado (Cuenta de Reinversion) celebrado entre la
Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y CAM.

“Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de Bonos”, significa el
contrato de direccion, aseguramiento y colocacion de la Emision de Bonos celebrado entre la
Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, con CAM, DEXIA, HSBC, JPMorgan y
RABOBANK INTERNATIONAL.

“Contrato de Permuta de Intereses”, significa el contrato de permuta financiera de intereses,
celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y CAM.

“Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”, significa el contrato que regula el Préstamo para
Gastos Iniciales, celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y
CAM.

“Contrato de Préstamc Subordinado®, significa ¢l contrato que regula cl Préstamo
Subordinado, celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y CAM.
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“Contrato de Servicios Financieros”, significa el Contrato de Servicios Financieros suscrito, en
nombre del Fondo, por la Sociedad Gestora y por €l Agente Financiero regulando el deposito de
los Certificados, la Cuenta de Tesoreria y la agencia de pagos del Fondo.

“Cuenta de Excedentes”, significa la cuenta que de conformidad con lo establecido en el
apartado 3.4.4.3 del Médulo Adicional, la Sociedad Gestora deberd abrir, en nombre del Fondo, en
una entidad cuya deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada posea una calificacion de, al
menos, A-~1+, segiin la escala de calificacion de S&P, de P-1 segin la escala de Moody's y Fl
segtn la escala de calificacion de Fitch.

“Cuenta de Tesoreria™, significa la cuenta financiera en euros abierta en ¢ Agente Financiero a
nombre del Fondo, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Servicios Financieros, a través de
la cual se realizan todos los pagos del Fondo.

“Cuenta de Reinversion®, significa la cuenta abicrta a nombre del Fondo en CAM, a través de la
cual se realizardn en cada Fecha de Cobro, todos los ingresos que el Fondo debe recibir del
Cedente.

“Cuentas del Fondo”, significara la Cuenta de Tesoreria, la Cucnta de Reinversion y, en su caso,
la Cuenta de Excedentes.

“Derechos de Crédito”, significan los derechos de crédito a agrupar en el activo del Fondo
derivados de los Préstamos Hipotecarios y los Préstamos No Hipotecarios concedidos por CAM 4
los Deudores.

“Derechos de Crédito Fallidoes™, significa los Derechos de Crédito que se encuentren a una fecha
en morosidad por un periodo igual o mayor de doce (12) meses de retraso en el pago de débitos
vencidos ¢ en ejecucién de la garantia de los mismos.

“Derechas de Crédito No Fallidos”, significa los Derechos de Crédito que a una fecha no sc
encuentren considerados como Derechos de Crédito Fallidos.

“Deudores”, significan los titulares de los Préstamos cedidos al Fondo.

“Deudores Hipotecarios”, significara los titulares de los Préstamos Hipotecarios transferidos al
Fondo mediante la emision de los Certificados.

“DEXIA”, significa “DEXIA BANK PLC”,

“Dia Hibil” significa todo el que no sea sibado, domingo, festivo en Madrid capital o inhébil del
calendario TARGE'T (Trans European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer
System).

“Documento de Registro” significara el documento de registro de valores de titulizacion que
formar4 parte del Folleto y que estara elaborado conforme al anexo VII del Reglamento 809/2004.

7N3007883




TERMINOS

“Emisién” significa la emisién de Bonos.
“Emisor” significa el Fondo.
“Entidad Cedente”, significa CAM.

“Entidades Aseguradoras y Colocadoras”, significan las entidades CAM, DEXIA, HSBC,
JPMorgan y RABOBANK INTERNATIONAL.

"Entidades Directoras”, significan las entidades CAM, DEXIA, HSBC y JPMorgan.

“EQNIA”, significa el tipo “Euro Ovemight Index Average”, tipo de referencia del Modelo
Monetario del Euro que publica el Banco de Espatla.

“Ernst & Young”, significa Ernst & Young S.L.

“Escritura de Constitucién”, significa la escritura pablica de constitucion del Fondo, cesion de
los Derechos de Crédito (incluida la emisién y suscripeién de los Certificados de Transmision de
Hipoteca) y Emisién de Bonos,

“Euribor”, significa el Euro Interbank Offered Rate que es el tipo de oferta de depdsitos
interbancarios a plazo en euros calculado como la media diaria de las cotizaciones suministradas
para quince plazos de vencimiento por un panel compuesto por 57 Bancos, entre los mas activos
de la zona Euro. El tipo es cotizado en base al computo de los dias reales al vencimiento y afio
compuesto por 360 dias, y es fijado a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET), expresado con tres
cifras decimales.

“Factores de Riesgo”, significa el apartado del Folleto en cl que se describen los principales
riesgos ligados (i) al Emisor, (ii) a los valores y (iii) a los activos que respaldan la Emision,

“Fecha de Cobro”, serdn los dias 20 de cada mes. En cada una de estas fechas se realizardn las
transferencias del Cedente, como administrador de los Derechos de Crédito, a la Cuenta de
Reinversion. En caso de no ser Dia Habil la transferencia se realizaré el Dia Habil inmediatamente
anterior. Las transferencias se realizaran cada cinco Dfas Habiles, en los supuestos establecidos en
el apartado 3.4.4.1. del Modulo Adicional. La primera Fecha de Cobro del Fondo serd ¢l dia 19 de
enero de 2007.

“Fecha de Constituci6n”, significa la fecha de constitucion del Fondo, es decir el 13 de
diciembre de 2006.

“Fecha de Desembolso”, significa el 19 de diciembre de 2006 dia en que se debera desembolsar
el importe efectivo por la suscripcion de los Bonos y abonarse el valor nominal de los Derechos de
Crédito cedidos.
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“Fecha de Determinacién”, serd el segundo (2°) Dia Habil anterior a cada Fecha de Pago, y
significa la fecha en la que la Sociedad Gestora determinard el Tipo de Interés Nominal aplicable a
cada una de las Series de Bonos para el Periodo de Devengo de Intereses siguiente.

“Fecha de Notificacién”, significard la fecha en la que se notificardn los importes a pagar en
concepto de principal e intereses a los titulares de los Bonos, es decir, ¢l segundo Dia Habil
anterior a cada Fecha de Pago.

“Fecha de Pago”, significa los dias 28 de marzo, 28 de junio, 28 de septiembre y 28 de diciembre
de cada aflo o, en caso de que alguno dc estos dias no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Hébil.
La primera Fecha de Pago tendra lugar el 28 de marzo de 2007,

“Fecha de Vencimiento Legal del Fondo”, significa la fecha de amortizacién definitiva de los
Bonos, es decir, el 28 dc scptiembre de 2045 o, si este dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia
Habil,

“Folleto”, significa conjuntamente, el Documento de Registro, Nota de Valores y Médulo
Adicional a la Nota de Valores.

“Fondo”, significa FTPYME TDA CAM 4, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

“Fondo de Reserva”, significara ¢l fondo de reserva constituido en la Fecha de Desembolso con
cargo al principal de los Bonos de la Serie D, conforme 2 lo establecido en el apartado 3.4.2.2 del
Mddulo Adicional.

“Gastos de Liquidacién”, significa los gastos que puedan derivarse de la venta de los Derechos
de Crédito y de los activos remanentes del Fondo para la liquidacion del mismo ¥ los que se
originen con motivo de la liquidacion del Fondo.

“Gastos Extraordinarios”, significa los gastos derivados de Ja preparacion y formalizacién por
la modificacién de la Escritura de Constitucién y de los Contratos, asi como por la celebracién de
contratos adicionales; en su caso, el importe de gastos iniciales de constitucion del Fondo y de
emisidn de Bonos que excedan del importe de principal del Préstamo para Gastos Iniciales; los
gastos extraordinarios de auditorias y de asesoramiento legal; los necesarios para instar la
ejecucion de los Préstamos y los derivados de las actuaciones recuperatorias que se requieran; la
comision del nuevo administrador en caso de sustitucién de CAM; en general, cualesquiera otros
gastos extraordinarios soportados por el Fondo o por la Sociedad Gestora en representacion y por
cuenta del mismo,
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“Gastos Ordinarios”, significa 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 su representacién mediante anotaciones en
cuenta, su admisidén a negociacion en mercados secundarios organizados y el mantenimiento de
todo ello; los derivados de la administracién del Fondo; los derivados de la auditoria anual del
Fondo; los derivados de la amortizacién de los Bonos; los derivados de los anuncios y
notificaciones relacionados con el Fondo y/o los Bonos y la comisién del Agente Financiero y la
comision de la Sociedad Gestora.

“HSBC”, significa “HSBC Bank ple.”

“Therclear”, significa la entidad “Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacidén y Liquidacién de Valores, S.A”,

“Informe de Auditoria”, significa el informe de auditoria realizado por Emst & Young para la
Sociedad Gestora sobre los Derechos de Crédito que se agruparin cn el Fondo, con el objeto de
dar cumplimiento a lo establecido en ¢l articulo 5 del Real Decreto 926/1998..

“IVA®, significa el Impuesto sobre el Valor Afiadido.

“JPMorgan”, significa “J.P, MORGAN SECURITIES LTD.”*

“Ley del IRNR”, significa el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentcs.

“Ley Concursal®, significa la Ley 22/2003, de 9 de julio. Concursal

“Ley del IRPF”, significa el Real Decreto Legislativo 3/2004, de 5 de marzo, por el que s¢
aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre [a Renta de las Personas Fisicas.

“Ley del Mercado de Valores”, significa la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
reformada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, y por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, y
el Real Decreto ey 5/2005, de 11, de marzo, entre otras modificaciones.

“Ley 2/1981", significa la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién dcl Mercado Hipotecario.

“Ley 2/1994%, significa la Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre subrogacidn y modificacién de
préstamos hipotecarios.

“Ley 3/1994”, significa la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legislacién espafiola
en materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria v se
introducen otras modificaciones relativas al sisterna financiero.
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“Ley 19/1992”, significa la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de
Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria.

“Ley 44/2002”, significa la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del sistema
Financiero.

“Orden de Prelacién de Pagos”, significa ¢l orden en el que se aplicaran los Recursos
Disponibles del Fondo, para atender las obligaciones de pago o retencion del mismo descrito en el
apartado 3.4.6.2.2. del Mddulo Adicional.

“Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion”, significa el orden de prelacion de las
obligaciones de pago o de retencién del Fondo para la aplicacion de los Recursos Disponibles en
la Fecha de Pago en la que tuviera lugar la liquidacién del Fondo descrito en el apartado 3.4.6.2.3.

del Mddulo Adicional,

“Periodo de Cobro®, significard un periodo que coincide con ¢l mes natural. El primer Periodo
de Cobro comenzard en la Fecha de Constitucion y finalizard el 31 de diciembre de 2006.

“Periodo de Devengo de Intereses”, significa los dias efcctivos transcurridos entre cada dos
Fechas de Pago consecutivas, incluyendo la Fecha de Pago inicial, y excluyendo la Fecha de Pago
final. E! primer Periodo de Devengo de Intereses comenzard en la Fecha de Desembolso, incluida,
y finalizard en la primera Fecha de Pago, excluida.

“Periodo de Suscripeién®, significa el periodo comprendido entre las 12:00 horas (hora CET) del
dia 14 de diciembre de 2006 y las 14:00 horas (hora CET) del mismo dfa.

“Préstamos”, significa los Derechos de Crédito agrupados en el activo del Fondo, es decir, los
Préstamos Hipotecarios junto ¢on los Préstamos No Hipotecarios.

“Préstamos Hipotecarios®, significa los préstamos hipotecarios transferidos por CAM al Fondo
mediante la emisién de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

“Préstamos No Hipotecarios”, significa los préstamos no hipotecarios cedidos por CAM al
Fondo.

“Préstamo para Gastos Iniciales”, significa el préstamo otorgado por CAM al Fondo, de acuerdo
con lo previsto en el Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales.

“Préstamo Subordinado”, significa el préstamo otorgado por CAM al Fondo, de acuerdo con lo
previsto en el Contrato de Préstamo Subordinado.

“RABOBANK INTERNATIONAL”, significa “CO_C)PERATIVE CENTRALE RAIFFEISEN-
BOERENLEENBANK, B.A., SUCURSAL EN ESPANA”,
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“Real Decreto 116/1992”, significa el Real Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre
representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacion de
operaciones bursétiles.

“Real Decreto 1310/2005”, significa el Real Decreto 13102005, de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, eti materia de
admisién a negociacién de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta
o suseripeion y del folleto exigible a tales efectos.

«Real Decreto 685/1982”, significa el Real Decreto 685/ 1982, de 17 de marzo, por el que se
desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de regulacion del mercado
hipotecario, y el Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto, por el que se modifican determinados
articulos del anterior.

“Real Decreto 926/1998”, significa el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se
regulan los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacion.

“Real Decreto Ley 5/2005”, significa el Real Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas
urgentes para el impulso a la productividad y para la mejora de la contratacion publica.

“Recursos Disponibles”, significan en cada Fecha de Pago la suma de 1) cualquier cantidad que,
en concepto de intereses ordinarios y reembolso de principal, corresponda a los Derechos de
Crédito agrupados en el Fondo (correspondientes a los tres (3) Periodos de Cobro inmediatamente
anteriores a esa Fecha de Pago); ii) el Avance Téenicos; iii) las cantidades que compongan en cada
momento el Fondo de Reserva; iv) los rendimientos producidos por dichos importes en la Cuenta
de Reinversién; v) en su caso, los rendimientos generados por los importes depositados en la
Cuenta de Excedentes; vi) la Cantidad Neta percibida en virtud del Contrato de Permuta de
Intereses; vii) en su caso, cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo
correspondientes a los Derechos de Crédito agrupados en el mismo (correspondientes a los tres (3)
meses naturales inmediatamente anteriores a esa Fecha de Pago).

“Reglamento 809/2004” significa el Reglamento (CE) n® 809/2004 de la Comision de 29 de abril
de 2004.

“Galdo Inicial de los Derechos de Crédito”, significa fa suma del principal pendiente de
vencimiento a la Fecha de Constitucién del Fondo, de los Derechos de Crédito.

“Saldo Nomina! Pendiente de Cobro Acumulado de los Derechos de Crédito Fallidos”,
significard ¢l saldo nominal pendiente de cobro acumulado de los Derechos de Crédito Fallidos sin
reduccidn de las posibles recuperaciones de esos Derechos de Crédito Fallidos.

«Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Bonos”, significa la suma del principal pendiente de
vencimiento mds el principal vencido y no pagado a una fecha de todos los Bonos que integran
cada una de las Series.
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“Saldo Nominal Pendiente de Cobro de los Préstames” o “Saldo Nominal Pendiente de
Cobro de los Derechos de Crédito”, significa la suma del principal pendiente de vencimicnto
mds el principal vencido y no pagado a una fecha de todos los Derechos de Crédito.

“Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de los Bonos”, significa la suma del principal no
vencido de los Bonos de cada una de las Series.

“Saldo Nominal Pendiente de Vencimiento de los Préstamos” o “Saldo Nominal Pendiente de
Vencimiento de 1os Derechos de Crédito”, significa el importe de principal no vencido de los
Derechos de Crédito.

“Serie A1”, significa los Bonos de la Scrie Al emitidos con cargo al Fondo.

“Serie A2”, significa los Bonos d¢ la Serie A2 emitidos con cargo al Fondo.

“Serie A3(CA), significa los Bonos de la Scric A3(CA) emitidos con cargo al Fondo.

“Serie B”, significa los Bonos de la Serie B emitidos con cargo al Fondo.

“Serie C”, significa los Bonos de la Setie C emitidos con cargo al Fondo.

“Serie D*, significa los Bonos de la Serie D emitidos con cargo al Fondo.

“Sociedad Gestora®, significa TITULIZACION DE ACTIVOS, S.G.F.T, S.A.

“Tipo de Interés Nominal”, significa el tipo de interés nominal, variable trimestralmente y con
pago trimestral, aplicable a cada una de las Series y determinado para cada Periodo de Devengo de
Intereses que serd el que resulte dc sumar (i) el Tipo de Interés de Referencia, y (ii) un margen

para cada una de las Series segiin ¢l detalle del apartado 4.8 de la Nota de Valores.

“Tipo de Interés de Referencia”, significa ¢l tipo de interés de referencia de los Bonos, conforme
se establece en el apartado 4.8. de la Nota de Valores.

“TIR”, significa la tasa interna de rentabilidad.

“Titulo Méltiple”, significa el titulo multiple emitido por el Cedente; nominativo, representativo
de la totalidad de los Certificados, sin perjuicio de su sustitucion, conforme a lo establecido en el
Folleto y en la Escritura,
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RELACION DE DERECHOS DE CREDITO
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