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Hecho Relevante de BBVA RMBS 10 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

En virtud de lo establecido en el apartado 4.1.4 del Moédulo Adicional a la Nota de Valores del Folleto
Informativo de BBVA RMBS 10 Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”) se comunica a la
COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES el presente hecho relevante:

Con fecha 19 de octubre de 2012, una vez comprobado por la CNMV el cumplimiento de lo dispuesto
en el articulo 7 de la Ley 19/1992 en la redaccién dada por la Ley 5/2009, de 29 de junio, la Sociedad
Gestora ha modificado la Escritura de Constitucion del Fondo, conforme al procedimiento previsto por
el epigrafe 3.a) de dicho articulo, que consiste en la obtencion del consentimiento de todos los
titulares de los valores emitidos con cargo al fondo, asi como de las entidades prestamistas y demas
acreedores. La modificacion de la Escritura de Constitucion se ha realizado con la finalidad principal
de obtener calificaciones crediticias para los Bonos de las Series A y B por parte de Standard &
Poor’s Credit Market Services Europe Limited, Sucursal en Espafia (conjuntamente con su matriz y
con Standard & Poor’'s Rating Services, “S&P”). Asimismo, con fecha 7 de noviembre de 2012, la
Sociedad Gestora otorgd una escritura de rectificacion de la escritura de modificacion anteriormente
mencionada.

Con fecha 19 de octubre de 2012, la Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y
BBVA como contraparte modificaron los Contratos de Administracién de los Préstamos Hipotecarios y
Depdsito de los Certificados de Transmision de Hipoteca, de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria), de Permuta Financiera y de Agencia de Pagos (conjuntamente
los “Contratos”), para incluir los criterios de S&P en situaciones de descenso de la calificacién
crediticia de las contrapartes de los Contratos y de las actuaciones a llevar a cabo en esos
supuestos, asi como para actualizar los criterios de DBRS Ratings Limited (“DBRS”).

Con fecha 19 de octubre de 2012, S&P ha otorgado la calificacion A- (sf) a los Bonos de la Serie A 'y
la calificacién BBB- (sf) a los Bonos de la Serie B.

Se adjunta carta recibida de S&P por la que comunica la asignacion de la mencionada calificacion.

Con fecha 15 de noviembre de 2012, la CNMV ha incorporado a sus registros oficiales la escritura de
modificacién de la escritura de constitucién del Fondo y la escritura de rectificacién a la anterior.

Con motivo de las modificaciones de la Escritura de Constitucion y de los Contratos se ha procedido
a la inclusién de los criterios de S&P y a la actualizacion de los criterios de DBRS, de manera que los
siguientes apartados del Folleto del Fondo deberan leerse como sigue:

Apartado Descripcion

Varios Con caracter general, todas las referencias realizadas a “la Agencia de Calificacion” a lo
largo del Folleto, definidas como Moody's y DBRS, se entenderan realizadas a “las
Agencias de Calificacion”, definidas como Moody’'s, S&P y DBRS de manera conjunta.
Asimismo, todas las referencias realizadas a los términos “calificaciones” o “calificacion” de
los Bonos, se entenderan, en cualquier caso, referidos a las calificaciones emitidas por las
tres Agencias de Calificacion, es decir, a las calificaciones de los Bonos de las Series Ay B
otorgadas por DBRS, S&P y Moody's.

4.4.3.3. (iii) (iii) Estara facultada para concertar una linea de crédito, con una entidad con calificacion
Documento de crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de P-1, segun
Registro la escala de calificacion de Moody’s, y con calificacion crediticia minima de su deuda a
(Liguidacion
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Apartado Descripcion
Anticipada) largo plazo no subordinada y no garantizada de BBB-, segln la escala de calificacion de
S&P, o0 un préstamo que se destinaran integramente a la amortizaciéon anticipada de los
Bonos. El pago de los costes financieros devengados y el reembolso del principal de la
linea de crédito o del préstamo se efectuaran de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion del Fondo.
7.5 Nota de Las calificaciones asignadas a cada una de las Series de Bonos por S&P constituyen una
Valores opinidn acerca de la capacidad del Fondo para el pago puntual de los intereses y el pago

Nuevo Parrafo

del principal durante la vida de la operacion y, en cualquier caso, antes de la Fecha de
Vencimiento Final.

3.4.41 En el supuesto de que la deuda no subordinada y no garantizada de BBVA o de la entidad
Médulo en la que estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (en ambos casos, el “Tenedor de la
Adicional Cuenta de Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de la vida de la Emision de los
Parrafos 3°y Bonos, un descenso en su calificacion situandose por debajo de BBB-, segun la escala de
siguientes calificacion a largo plazo de S&P, o de P-1, segun la escala de calificacion a corto plazo de
(Cuenta’de Moody’s, o por debajo de BBB a largo plazo, segun la calificacion publica asignada por
Tesoreria) DBRS o en caso de no existir, las valoraciones internas y/o calificaciones privadas

realizadas por DBRS (la “Calificacion de DBRS”), la Sociedad Gestora, en un plazo maximo
de treinta (30) dias naturales a contar desde el momento que tenga lugar el descenso por
debajo de BBB- o de P-1 o de BBB, debera poner en practica, alguna de las opciones
descritas a continuacién que permitan mantener un adecuado nivel de garantia respecto a
los compromisos derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada
a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda no subordinada y
no garantizada de BBB-, segun la escala de calificacién a largo plazo de S&P, y/o de P-1,
segun la escala de calificacion a corto plazo de Moody'’s, y/o de BBB, segun la Calificacion
de DBRS a largo plazo (sin que dicha calificacion se encuentre en situacién de “Under
Review (Negative)’), un aval incondicional, irrevocable y a primer requerimiento que
garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el pago puntual por el
Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su obligacién de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la situacion de
pérdida de la calificacién BBB- y/o P-1 y/o BBB por parte del Tenedor de la Cuenta de
Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad cuya deuda no subordinada y no
garantizada posea una calificacion minima de BBB-, segun la escala de calificacion a largo
plazo de S&P, de P-1, segun la escala de calificaciéon a corto plazo de Moody’s, y de BBB
segun la Calificacion de DBRS a largo plazo (sin que dicha calificacién se encuentre en
situacion de “Under Review (Negative)”), y contratar la maxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra ser diferente a la contratada con el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en
virtud del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

En caso de producirse la situaciéon b) anterior y que, posteriormente, la deuda no
subordinada y no garantizada de BBVA alcanzara nuevamente la calificacion minima de
BBB- a largo plazo, segun la escala de calificacion de S&P, de P-1 a corto plazo, segun la
escala de calificacién de Moody’s, y de BBB a largo plazo segun la Calificacion de DBRS, la
Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los saldos de nuevo a BBVA bajo el Contrato
de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).
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Apartado Descripcion

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la realizacion y formalizacion
de las anteriores opciones seran por cuenta de BBVA o, en su caso, del Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria garantizado.

El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria asumira el compromiso irrevocable de comunicar a la
Sociedad Gestora, en el momento en que se produzcan, a lo largo de la vida de la emision
de Bonos, cualquier modificacion o retirada de su calificacion otorgada por las Agencias de
Callificacion.

El Tenedor de la Cuenta de Tesoreria, desde el momento en que se dé el descenso de su
calificacion crediticia, se compromete a realizar esfuerzos comerciales razonables para que
la Sociedad Gestora pueda adoptar alguna de las opciones a) o b) anteriores.

3.4.7.1 Mé6dulo 8.3 Criterio de S&P
Adicional
Apartado 8 De acuerdo con la actualizacion del criterio de contrapartidas de 31 de mayo de 2012 de
(Contrato de S&P “Counterparty Risk Framework Methodology And Assumptions”, y, en concreto, con la

Permuta opcién 1 de reemplazo que sera la que aplique al Contrato de Permuta Financiera:
Financiera)

Se afade un

apartado 8.3 En el supuesto de que la deuda a largo plazo no garantizada y no subordinada de la Parte

B (o quien le sustituya) descienda, en cualquier momento de la vida de los Bonos, por
debajo de una calificacion de BBB (o su equivalente) por S&P, la Parte B (o quien le
sustituya), debera constituir una garantia a favor de la Parte A, en un plazo maximo de 10
Dias Habiles, por un importe calculado en funcién del valor de mercado de la Permuta
Financiera y conforme a los requerimientos de los criterios de S&P de 31 de mayo de 2012.

En el supuesto de que la deuda a largo plazo no garantizada y no subordinada de la Parte
B (o quien le sustituya) descienda, en cualquier momento de la vida de los Bonos, de una
calificacion de BBB- (o su equivalente) por S&P, la Parte B (o quien le sustituya), en un
plazo maximo de 60 dias naturales, debera:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del Contrato de Permuta Financiera,
a una tercera entidad que la sustituya (i) con una calificaciéon de su deuda a largo plazo no
garantizada y no subordinada minima de BBB por S&P o (ii) con una calificacion de su
deuda a largo plazo no garantizada y no subordinada minima de BBB- por S&P y que
constituya una garantia a favor de la Parte A por un importe calculado en funcion del valor
de mercado de la Permuta Financiera y conforme a los criterios de S&P; o

(B) conseguir que una entidad de crédito adecuada para S&P y con una calificacion de su
deuda a largo plazo no garantizada y no subordinada minima de BBB por S&P, garantice
mediante aval bancario a primer requerimiento, que cumpla con el criterio de S&P, el
cumplimiento de las obligaciones de la Parte B derivadas del Contrato de Permuta
Financiera.

Cualquier garantia estara sujeta a la confirmacién y mantenimiento de la calificacion de los
Bonos otorgada por S&P. Todos los costes derivados de cualquiera de las acciones
anteriormente definidas seran a cargo de la Parte B.

3.4.7.2 Mé6dulo En el supuesto de que la deuda no subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
Adicional experimentara, en cualquier momento de la vida de la Emision de Bonos, un descenso en
Parrafo 3° su calificacion situandose por debajo de BB+, segun la escala de calificaciéon a largo plazo
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Apartado Descripcion
(Contrato de de S&P, o de P-1, segun la escala de calificacion a corto plazo de Moody’s, o de BBB
Agencia de segun la Calificacion de DBRS a largo plazo, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de
Pagos) treinta (30) dias naturales a contar desde el momento que tenga lugar el descenso por

debajo de BB+ o P-1 o BBB, debera, previa comunicacion a la(s) Agencia(s) de
Calificacion, poner en practica alguna de las opciones descritas a continuacién para que no
se vea perjudicada la calificaciéon otorgada a los Bonos por la(s) Agencia(s) de Calificacion:
(i) obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda no subordinada y
no garantizada de BB+ a largo plazo, segun la escala de calificacion de S&P, y/o de P-1 a
corto plazo, seguin la escala de calificaciéon de Moody's, y/o de BBB, segun la Calificacion
de DBRS a largo plazo (sin que dicha calificacion se encuentra en situacion de “Under
Review (Negative)”), un aval incondicional, irrevocable y a primer requerimiento que
garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos
por el Agente de Pagos, durante el tiempo que se mantenga la situacién de pérdida de la
calificacion de BB+ y/o de P-1 y/o de BBB; o (ii) revocar la designacion del Agente de
Pagos como Agente de Pagos, procediendo a designar a otra entidad con calificacion
crediticia minima de su deuda no subordinada y no garantizada de BB+ a largo plazo,
segun la escala de calificacion de S&P, y de P-1 a corto plazo, segun la escala de
calificacion de Moody’s y con Calificacion de DBRS a largo plazo minima de BBB (sin que
dicha calificacion se encuentre en situacion de “Under Review (Negative)”), que le sustituya
antes de dar por resuelto el Contrato de Agencia de Pagos. Si el Agente de Pagos fuera
sustituido, la Sociedad Gestora estara facultada para modificar la comisién en favor de la
entidad sustituta que podra ser superior a la establecida con BBVA en el Contrato de
Agencia de Pagos. Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la
realizacion y formalizaciéon de las anteriores opciones seran por cuenta de BBVA o, en su
caso, de la entidad garantizada.

3.7.2.1.2 Médulo
Adicional
(Gestion de
Cobros del
Contrato de
Administracion)
y 3.4.5 Médulo
Adicional
(Cobro por el
Fondo de los
pagos relativos a
los activos)
Parrafos
segundo y
siguientes

Las cantidades que el Administrador reciba derivadas de los Préstamos Hipotecarios que
correspondan al Fondo las ingresara en su integridad al Fondo en la Cuenta de Tesoreria
el segundo (2°) dia posterior al dia en que fueren recibidas por el Administrador o, en caso
de no ser aquel un dia habil, el siguiente dia habil (las “Fechas de Cobro”), valor ese mismo
dia. A estos efectos, se consideraran dias habiles todos los que lo sean con arreglo al
sector de banca de la ciudad de Madrid.

En caso de descenso de la calificacién crediticia de la deuda no subordinada y no
garantizada a largo plazo del Administrador por debajo de Baa3, segun la calificacion de
Moody’s, el Administrador llevara a cabo alguna de las siguientes acciones:

(i) constituira un depésito en efectivo a favor del Fondo en una entidad con una calificacion
crediticia minima de su deuda no subordinada y no garantizada a corto plazo de P-1, segun
la calificacion de Moody’s, o

(i) contratara una linea de crédito incondicional, irrevocable y a primer requerimiento de la
Sociedad Gestora con una entidad con una calificaciéon crediticia minima de su deuda no
subordinada y no garantizada a corto plazo de P-1, segun la calificacion de Moody’s.

El importe del depdsito o el limite maximo de la linea de crédito contratada sera por un
importe equivalente al importe estimado agregado de las cuotas de amortizacién y de
intereses que generarian los Préstamos Hipotecarios durante el mes de mayor cobro de
cuotas de amortizacion y de intereses desde la fecha de pérdida de la calificacion Baa3,
segun la calificacion de Moody’s, en el supuesto de que la tasa de morosidad de los
Préstamos Hipotecarios fuese del 0,00% y a una TACP del 10,00%.

El Fondo unicamente podra disponer de dicho depdsito o de la linea de crédito en el
importe de las cantidades que dejase de percibir del Administrador, en su caso, que
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Apartado

Descripcion

correspondan al Fondo y que el Administrador hubiera percibido de los Préstamos
Hipotecarios y no hubiera ingresado al Fondo.

En caso de descenso de la calificacion crediticia de la deuda no subordinada y no
garantizada a largo plazo del Administrador por debajo de BB+, segun la escala de
calificacion de S&P, pudiera dar lugar a un descenso en las calificaciones otorgadas por
S&P a los Bonos, el Administrador llevara a cabo alguna de las siguientes acciones:

(i) obtener de una entidad, con calificacion crediticia minima de su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada de BB+, segun la escala de calificacion de S&P, en un plazo
maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar dicha
circunstancia, un aval a primer requerimiento, que cumpla con los criterios de S&P vigentes
en cada momento, por un importe tal que permita mantener las calificaciones otorgadas a
los Bonos por S&P; o

(i) constituir un deposito en efectivo a favor del Fondo, en un plazo maximo de diez (10)
dias a contar desde el momento que tenga lugar la mencionada circunstancia, en una
entidad con una calificacion crediticia minima de su deuda a largo plazo no subordinada y
no garantizada de BB+, segun la escala de calificacion de S&P.

El importe del aval o del depdsito sera equivalente al importe estimado agregado de las
cuotas de amortizacién y de intereses que generarian los Préstamos Hipotecarios durante
un mes desde la fecha de pérdida de BB+, segun la escala de calificacion de S&P,
calculado con una TACP del 12,00% o la TACP indicada por S&P si ésta fuese menor al
12,00%.

El Fondo unicamente podra ejecutar el aval o disponer del importe del depdsito en el
importe de las cantidades que dejase de percibir del Administrador, en su caso, que
correspondan al Fondo y que el Administrador hubiera percibido de los Préstamos
Hipotecarios y no hubiera ingresado al Fondo.

El Administrador en ningun caso abonara cantidad alguna al Fondo que no hubiere recibido
previamente de los Deudores en pago de los Préstamos Hipotecarios.

Y a los efectos legales oportunos, en Madrid, 19 de noviembre de 2012.

Mario Masia Vicente
Director General
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19 Octubre de 2012

Europea de Titulizacién, S.G.F.T., S.A.
D Mario Masiéd Vicente

Director General

Lagasca 120, planta 1

28006 Madrid

Re: BBVA RMBS 10 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estimados Sefiores.

De acuerdo con su solicitud de calificacién para los instrumentos arriba mencionados,
Standard & Poor’s Ratings Services (“Standard & Poor’s™) ha asignado calificaciones de
emision a los tipos de deuda como se indica a continuacion.

Tipo de Principal Vencimiento Calificacion
deuda

Class A EUR 1.323 750 665,6 21 10.2054 A-(sf)
Class B EUR 224.000.000,0 21 10.2054 BBB- (sf)

Las calificaciones de Standard & Poor's para los bonos de titulizacién de referencia,
constituyen una opinién acerca de la capacidad de emisor para el pago puntual de los
intereses y el pago del principal a la fecha de vencimiento final de dichos bonos de
titulizacion.

Esta carla constituye la autorizacion de Standard & Poor’s para que usted divulgue las
calificaciones asignadas arriba a las partes interesadas de acuerdo con las leyes y
regulaciones aplicables. Sin embargo, la autorizacién para dicha divulgacion (a otras partes
que no sean asesores profesionales sometidos a acuerdos de confidencialidad apropiados)
sera efectiva solo después de que nosotros hayamos publicado la calificacién en
www.standardandpoors.com. La publicacién en cualquier sitio web realizada por usted o
sus agentes debe incluir el andlisis completo de la calificacion, incluyendo cualquier
actualizacion, cuando asi aplique. En la medida en que las autoridades reguladoras permitan
que una agencia calificadora de valores reconozca en una jurisdiccion una calificacion
emitida en otra jurisdiccion para ciertos propésitos regulatorios, Standard & Poor’s puede
elegir  reconocer tal  calificacion y  denotar ese  reconocimiento  en
www.standardandpoors.com con un identificador alfabético u otro junto a tal calificacién
crediticia o por otros medios.
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Para mantener las calificaciones, Standard & Poor’s debe recibir toda la informacién como
se indica en los Términos y Condiciones aplicables. Usted entiende que Standard & Poor’s
confia en usted y en sus agentes y asesores respecto a la precision, oportunidad y
exhaustividad de la informacion presentada relacionada con las calificaciones y el flujo
continuo de informacién relevante como parte del proceso de vigilancia. Por favor envie
toda la informacién via electrénica a: europeansurveillance@sandp.com Si la regla 17g-5
de la SEC aplica, debe publicar dicha informacién en el sitio web apropiado. La
informacion no disponible en formato electrénico o no publicada en el sitio web apropiado
debera ser enviada en copias impresas a: Standard & Poor’s Ratings Services, 20 Canada
Square, Canary Wharf, London, United Kingdom, E14 5LH, Attention. European
Surveillance.

Las calificaciones estan sujetas a los Términos y Condiciones anexos a la Carta Acuerdo
aplicable a las calificaciones. En caso de no existir tal Carta Acuerdo y sus Términos y
Condiciones, las calificaciones estdn sujetas a los Términos y Condiciones anexos. Los
Términos y Condiciones aplicables se incorporan a la presente por referencia.

Standard & Poor’s agradece la oportunidad de darle su opinién de calificacion. Para méas

informacion, visite por favor nuestro sitio web www.standardandpoors.com. Si tiene alguna
pregunta, por favor contactenos. Gracias por elegir a Standard & Poor’s.

Atentamente,
Aplind 3 e [\

Standard & Poor’s Ratings Services

Contacto analitico
Nombre: Virginie Couchet
Numero telefénico. +34 91 38996959



