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COMUNICACION DE HECHO RELEVANTE

TDA 30, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Titulizacién de Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. comunica el
siguiente Hecho Relevante:

Con fecha 12 de marzo de 2008 y tras el registro del preceptivo folleto informativo
relativo a la constitucion de TDA 30, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
(el “Fondo”) y la Emisién de Bonos en la CNMV (el “Folleto”), la Sociedad Gestora
otorgd la escritura de constitucion del Fondo (la “Escritura de Constitucién™).

En virtud de la Escritura de Constitucion, el Fondo emiti6 cuatro (4) Series de Bonos
de Titulizacion (los “Bonos™) por un importe total de TRESCIENTOS OCHENTA Y
OCHO MILLONES DOSCIENTOS MIL EUROS (388.200.000), distribuidos de la
siguiente manera:

Series Importe Moody’s
Serie A 364.200.000 euros  Aaa(sf)
Serie B 8.800.000 euros Al(sf)
Serie C 7.000.000 euros  Baa2(sf)
Serie D 8.200.000 euros C(sf)

Se ha solicitado a Fitch Ratings Espafia S.A.U. (“Fitch”), en calidad de agencia de
calificacion adicional, el otorgamiento de una segunda calificacion crediticia a los
Bonos de la Serie A, y, a fecha de 24 de octubre de 2011, Fitch ha otorgado las
siguientes calificaciones preliminares a los Bonos, siendo confirmadas como
definitivas el 28 de octubre de 2011:

Series Fitch
Serie A A+sf

Se adjunta carta recibida por parte de Fitch, con el otorgamiento de la calificacion
definitiva.

Que a la fecha de firma de la Escritura de Modificacién, la Sociedad Gestora habia
recibido confirmaciéon por Moody’s Investors Service de que las calificaciones
asignadas en la actualidad por Moody’s a las distintas Series de Bonos del Fondo no
se verian afectadas por la inclusion de una nueva calificacion para los Bonos de la
Serie A por parte de Fitch, ni por las modificaciones realizadas en la documentacion
del Fondo derivadas de esta inclusion.



e Dado que Banca March no tiene calificacion crediticia de Fitch, se ha procedido a
cancelar el Contrato de Depdsito a Tipo de Interés Garantizado suscrito entre Banca
March y el Fondo el 12 de marzo de 2008 (en adelante, la “Antigua Cuenta de
Reinversion”) y se ha suscrito un nuevo Contrato de Cuenta de Reinversion en el que
la contrapartida es Banesto, entidad que si dispone de calificacion crediticia de Fitch
(en adelante, la “Cuenta de Reinversion”). Adicionalmente, la Sociedad Gestora, en
nombre y representacion del Fondo, ha firmado un contrato de apertura de cuenta
bancaria en Banesto en la que se dispondra un depésito dindmico a favor del Fondo
(en adelante, la “Cuenta de Dep0sito™). Por otro lado, Banesto se ha subrogado en el
Contrato de Permuta Financiera de Intereses que suscribieron el 12 de marzo de 2008
el Fondo y Credit Agricole Corporate and Investment Bank (anteriormente
denominado, Calyon) (en adelante, “CA-CIB”).

e La inclusion de Fitch como nueva Agencia de Calificacién ha hecho preciso preciso
realizar modificaciones a varias de las Estipulaciones de la Escritura de Constitucion
del Fondo, para que éstas reflejen los criterios de Fitch sobre determinadas cuestiones.
De igual manera, la Escritura de Constitucion ha debido ser modificada para recoger
los cambios introducidos en varios contratos del Fondo, asi como la celebracién del
nuevo Contrato de Cuenta Depdsito.

1. MODIFICACION DE LA ESCRITURA DE CONSTITUCION DEL FONDO:

1.1 Incorporacién a la Escritura de Constitucién de Fitch como Agencia de
Calificacion.

Con caracter general, todas las referencias realizadas en la Escritura de Constitucion a
una Agencia de Calificacion, se entenderan hechas a las dos Agencias de Calificacion,
Fitch y Moody’s, y todas las referencias realizadas a una calificacién crediticia se
entienden hechas a las calificaciones crediticias de Fitch y Moody’s. Como excepcién
a lo anterior, las referencias a la “Agencia de Calificacion” y a la “calificacion”
incluidas en la Estipulacién 35 de la Escritura de Constitucién (Condicion resolutoria)
habran de entenderse referidas a Moody’s y su calificacion crediticia.

1.2 Modificacion de estipulaciones especificas de la Escritura de Constitucion.

Adicionalmente, se han novado los siguientes apartados de la Escritura de
Constitucion del Fondo, en los extremos que se relacionan a continuacion:

1.2.1. Estipulacion 12. Custodia y Administracion de los Préstamos
Hipotecarios.

1. Se modificara la periodicidad con la que Banca March abona al Fondo las
cantidades recibidas por los Préstamos Hipotecarios que administra, pasando
de ser semanal a diaria. A tal efecto, la nueva redaccion del pérrafo
contenido en el romano (i) de la Estipulaciéon 12.3.3 (“Pago de Cantidades al
Fondo”) seré el siguiente:

“(i) Los abonos por el Cedente se realizardn cada Dia Habil ("Fecha de
Cobro").”

2. Se afadira una nueva Estipulacion 12.10 a la Escritura de Constitucion al
objeto de incluir los criterios de Fitch para el descenso de la calificacion del



Administrador. A tal efecto la nueva Estipulacion 12.10 tendra la siguiente
redaccion:

“12.10. Descenso de la calificacion crediticia del Administrador otorgada
por Fitch

En el supuesto de que las calificaciones crediticias del Administrador de su
deuda a largo y corto plazo fueran rebajadas a una calificacion inferior a A
y/lo F1 (o de que tuviera una calificacion de A y F1 en “Rating Watch
Negative™), respectivamente, segin la escala de calificacion de Fitch, o
dichas calificaciones fueran, por cualquier motivo, retiradas por Fitch, el
Administrador debera poner en practica una de las siguientes opciones en
el plazo de catorce (14) dias desde la rebaja o retirada de las calificaciones
por parte de Fitch:

(i) buscard una entidad con una calificacion crediticia minima de su
deuda a largo y corto plazo de Ay F1 (y, en caso de ser Ay F1, que no esté
en ‘““Rating Watch Negative™), respectivamente, segin la escala de
calificacion de Fitch, que le sustituya en sus funciones de administrador de
los Préstamos Hipotecarios;

(i) obtendrd un aval incondicional, irrevocable y a primer
requerimiento, de una entidad con una calificacion crediticia minima de su
deuda a largo y corto plazo de Ay F1 (y, en caso de ser Ay F1, que no esté
en ‘“‘Rating Watch Negative™), respectivamente, segin la escala de
calificacion de Fitch; o bien

(iii) constituira un depdsito dindmico a favor del Fondo en una entidad
con calificacion crediticia minima de su deuda a largo y corto plazo de Ay
F1 (y, en caso de ser Ay F1, que no esté en “Rating Watch Negative™),
respectivamente, segun la escala de calificacién de Fitch.

El importe del depésito o del aval serd para cada Fecha de Pago una
cantidad equivalente al importe estimado de los intereses que devengarian
los Bonos de la Serie A durante los dos Periodos de Devengo de Intereses
siguientes a dicha Fecha de Pago, utilizando para ello en el primero de los
Periodos de Devengo de Intereses el Tipo de Interés Nominal de los Bonos
de la Serie A vigente en dicho Periodo de Devengo y para el segundo de los
Periodos de Devengo de Intereses, el tipo de interés aplicable sera el
resultado de sumar un margen de 0,30% al Tipo de Interés Proyectado.

A estos efectos, el Tipo de Interés Proyectado serd, para cada Fecha de
Pago, el tipo FRA3x6 que se obtenga de la cotizacion LAST publicada en la
pantalla de Bloomberg en su ticker EUFROCF en cada Fecha de
Determinacion a una hora cercana a las 11:00 horas de la mafiana, y que
sera comunicado por el Administrador a la Sociedad Gestora.

En cada Fecha de Determinacion, la Sociedad Gestora comunicara al
Administrador el importe méximo del depdsito o aval resultante de aplicar
los tipos de interés indicados en los parrafos anteriores al Saldo Nominal



Pendiente de Cobro de los Bonos de la Serie A, utilizando para ello el
namero de dias existente en cada Periodo de Devengo de Intereses y un afio
compuesto por 360 dias.

El importe del referido depdsito o aval no se considerard Recurso
Disponible del Fondo, pudiendo éste unicamente disponer de dicho depdsito
0 aval en el importe de las cantidades que dejase de percibir, en su caso,
que correspondan al Fondo y que el Administrador reciba derivadas de los
Préstamos Hipotecarios.

El importe del depdsito podra realizarse bien en efectivo, bien mediante la
pignoracion de valores de acuerdo a los criterios establecidos por Fitch,
establecidos en su documento "Counterparty Criteria for Structured
Finance Transactions™ de 22 de octubre de 2009.”

Puesto que a dia de firma de la novacion el Administrador (esto es, Banca
March) no dispone de calificacion crediticia emitida por Fitch, de acuerdo
con la nueva Estipulacion 12.10 de la Escritura de Constitucion debe poner
en préactica alguna de las opciones recogidas en los romanillos (i) a (iii) de
dicha Estipulacion, siendo la opcion la alternativa (iii).

El Administrador abonara en el dia en que se otorgue la escritura de
novacion modificativa y no extintiva de la Escritura de Constitucion el
importe del depdsito previsto en la nueva Estipulacion 12.10 de la Escritura
de Constitucion en la Cuenta de Depd6sito que el Fondo abrira en Banesto
otorgando el correspondiente Contrato de Cuenta de Depdsito.

En el supuesto en el que el Administrador obtuviese una calificacion
crediticia a largo y corto plazo de, al menos, Ay F1 (y, en caso de ser Ay
F1, no estén en “Rating Watch Negative”), respectivamente, de acuerdo con
el criteria de Fitch, se cancelara el dep6sito o el aval que, en su caso, se haya
contratado.

1.2.2. Estipulacion 13.1: Deposito de los Recursos del Fondo: Cuenta de
Reinversion.

Se afadiran los supuestos de modificacion de la calificacion del tenedor de
la Cuenta de Reinversién segun Fitch, se reducira la frecuencia de abono en
dicha cuenta (pasando de semanal a diaria) y se incluira al nuevo tenedor de
la Cuenta de Reinversion, que pasara a ser Banesto. A tal efecto, la nueva
redaccion a la Estipulacion 13.1 sera la siguiente:

“13.1.- Cuenta de Reinversion.

El Fondo dispondra en Banco Espafiol de Crédito, S.A. (en adelante, junto
a cualquier entidad que pueda sustituirla en dicha funcion, el “Tenedor de
la Cuenta de Reinversion’), de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
Cuenta de Reinversion, de una cuenta bancaria a nombre del Fondo (en
adelante, la “Cuenta de Reinversion”), a través de la cual se realizaran, en
cada Fecha de Cobro, todos los ingresos que el Fondo deba recibir del



Cedente de acuerdo con la Cuenta de Reinversion. Dichos ingresos se
realizarén cada Dia Habil.

El Tenedor de la Cuenta de Reinversion prestara al Fondo los servicios
tipicos de mantenimiento y administracion de dicha cuenta, conforme a las
practicas bancarias habituales. La Cuenta de Reinversion no devengara
gastos de mantenimiento.

Los importes de principal e intereses (u otros conceptos) que hayan sido
depositados en la Cuenta de Reinversion correspondientes a los Préstamos
Hipotecarios, durante los tres (3) Periodos de Calculo inmediatamente
anteriores a cada Fecha de Pago (en adelante, “Cantidad Recaudada”™) v,
en su caso, la cantidad del Fondo de Reserva que sea necesaria para
atender las obligaciones del Fondo en la Fecha de Pago correspondiente,
se ingresaran de conformidad con las instrucciones de la Sociedad Gestora,
junto con el Avance Técnico, en la Cuenta de Tesoreria antes de las 11:30
horas C.E.T. del Dia Habil anterior a dicha Fecha de Pago, con fecha valor
de ese mismo dia (en adelante, “Fecha de Transferencia). También se
podran realizar cargos en la Cuenta de Reinversion, siguiendo las
instrucciones de la Sociedad Gestora, en fechas distintas a las Fechas de
Pago, para el pago de los conceptos referidos en el orden nimero (i) del
Orden de Prelacién de Pagos y del Orden de Prelacion de Pagos de
Liguidacion, establecidos en la Estipulacion Vigesimosegunda de la
Escritura de Constitucion, en las fechas en que dichos conceptos sean
exigibles.

Los saldos positivos que resulten, en cada momento, en la Cuenta de
Reinversion a favor del Fondo, devengardn un interés anual variable
trimestralmente a favor de éste, que sera igual al EURIBOR a tres (3)
meses, tal y como se describe en el Contrato de Cuenta de Reinversion y
sera liquidable mensualmente.

Se entiende por EURIBOR a tres (3) meses, el tipo EURIBOR a tres (3)
meses que resulte de la pantalla de REUTERS, pagina EURIBOR= a las 11
horas de la mafiana, hora de Madrid, de cada Fecha de Fixing, en base
360. “Pantalla REUTERS, pagina EURIBOR=" es aquélla que refleja el
contenido de la pagina "EURIBOR="en el REUTERS MONITOR MONEY
RATES SERVICE (o cualquier otra pagina que pueda reemplazarla en este
servicio).

Los saldos de la Cuenta de Reinversion se mantendran en efectivo. Los
saldos que resulten de la Cuenta de Reinversion, a favor del Fondo, no
podran ser utilizados, de ninguna forma, por el Tenedor de la Cuenta de
Reinversion, para compensar ningun tipo de deuda mantenida frente a éste
por el Fondo o por terceros relacionados con éste, salvo que cuente con la
aprobacion previa por escrito de la Sociedad Gestora.

El Cedente podra dar por terminado el Contrato de Cuenta de Reinversién
(procediéndose al traspaso de los saldos y a la cancelacién de la Cuenta de
Reinversion sin devengo de comision o compensacion de ningun tipo)



previa notificacion a la Sociedad Gestora y al Tenedor de la Cuenta de
Reinversion con una antelacion minima de un (1) mes, siempre que: (i)
encuentre otra entidad de caracteristicas financieras similares al Tenedor
de la Cuenta de Reinversion y con una calificacion crediticia para la deuda
a corto plazo no subordinada y no garantizada al menos igual a P-1
(Moody’s) y una calificacion crediticia minima de Ay F1 (y que, en caso de
que tuviera una calificacion de A/F1, ésta no estuviera en ““Rating Watch
Negative™) segun la escala de calificaciéon de Fitch para riesgos a largo y
corto plazo, respectivamente, aceptada por la Sociedad Gestora, para que
en el mismo acto sustituya al Tenedor de la Cuenta de Reinversion en las
funciones asumidas en virtud del Contrato de Cuenta de Reinversion; (ii) se
comunique a la CNMV y a las Agencias de Calificacion; y (iii) no se
perjudique la calificacion asignada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion. Todos los gastos que se deriven de esta sustituciéon seran a
cargo del Cedente.

El Tenedor de la Cuenta de Reinversion podra dar por terminado el
Contrato de Cuenta de Reinversion previa notificacion a la Sociedad
Gestora y al Cedente con una antelacion minima de un (1) mes, siempre
que: (i) otra entidad de caracteristicas financieras similares al Tenedor de
la Cuenta de Reinversion y con una calificacion crediticia para la deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada al menos igual a P-1
(Moody’s) y una calificacion crediticia minima de Ay F1 (y que, en caso de
que tuviera una calificacion de A/F1, ésta no estuviera en ““Rating Watch
Negative™) segln la escala de calificacion de Fitch para riesgos a largo y
corto plazo, respectivamente, aceptada por la Sociedad Gestora, sustituya
en el mismo acto al Tenedor de la Cuenta de Reinversion en las funciones
asumidas en virtud del Contrato de Cuenta de Reinversion, y dicha
sustitucién sea aceptada por el Cedente; (ii) se comunique a la CNMV y a
las Agencias de Calificacion; y (iii) no se perjudigque la calificacion
asignada a los Bonos por las Agencias de Calificacion. Todos los gastos
que se deriven de esta sustitucion seran a cargo del Tenedor de la Cuenta
de Reinversion.

En el supuesto de que el Cedente obtuviera una calificacion para su riesgo
a corto plazo igual a P-1, segun la escala de Moody’s y una calificacion
crediticia minima de Ay F1 (sin Rating Watch Negative) segun la escala de
calificacion de Fitch para riesgos a largo y corto plazo, respectivamente, la
Sociedad Gestora, informando a la CNMV, procedera a la apertura de una
Cuenta de Reinversion a nombre del Fondo en el Cedente, en términos
sustancialmente similares a los previstos en el Contrato de Cuenta de
Reinversion, a través de la cual se prestaran los servicios previstos en el
Contrato de Cuenta de Reinversion.

Asimismo, en el caso de cumplirse las condiciones establecidas en el
parrafo anterior, la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, instruira al
Tenedor de la Cuenta de Reinversion para traspasar el saldo existente en la
Cuenta de Reinversion abierta en el Tenedor de la Cuenta de Reinversion, a
la nueva Cuenta de Reinversion en el Cedente, procediendo acto seguido a
cancelar la cuenta abierta en el Tenedor de la Cuenta de Reinversion y sin



que ello devengue derecho alguno a favor del Tenedor de la Cuenta de
Reinversion a comision o compensacién de cualquier tipo. Para efectuar el
traspaso a la nueva cuenta de reinversion, se deberd realizar una
comunicacion al Tenedor de la Cuenta de Reinversion con un minimo de
cinco (5) Dias Habiles de antelacion, en la que se debera acreditar el
cumplimiento de los requisitos para dicho traspaso.

En el supuesto de que la calificacién otorgada por las Agencias de
Calificacion al Tenedor de la Cuenta de Reinversion para el riesgo a corto
plazo fuera rebajada a una calificacion inferior a P-1 segun la escala
Moody’s, 0 A/F-1 a largo y corto plazo, respectivamente, segun la escala de
Fitch (o tuviera una calificacion de A/F-1 en ““Rating Watch Negative™), o
dicha calificacion fuera, por cualquier motivo, retirada por alguna de las
Agencias de Calificacién, la Sociedad Gestora, deberd poner en practica,
por cuenta del Fondo, para mantener las calificaciones asignadas a cada
una de las Series por las Agencias de Calificacion y previa comunicacion a
las mismas:

(i)  encontrar una entidad con calificacién minima para su riesgo a corto
plazo no subordinada y no garantizada de P-1 segln la escala de
Moody’s, y A/F-1, a largo y corto plazo, respectivamente, segln la
escala de Fitch (y, en caso de ser A/F1, que no esté en ““Rating Watch
Negative™), que asuma, en las mismas condiciones, las funciones del
Tenedor de la Cuenta de Reinversion en relacion con la Cuenta de
Reinversion, u

(i)  obtener un aval incondicional, irrevocable y a primer requerimiento,
igualmente de una entidad con las citadas calificaciones, que
garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el
pago puntual por el Tenedor de la Cuenta de Reinversién de su
obligacion de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta
de Reinversion durante el tiempo en que el mantenimiento de la
Cuenta de Reinversion en el Tenedor de la Cuenta de Reinversion
suponga un posible descenso en las calificaciones otorgadas a los
Bonos por las Agencias de Calificacion.

Dichas actuaciones deberan llevarse a cabo en un plazo de treinta (30)
Dias Habiles desde el descenso de la calificacion de la deuda no
subordinada y no garantizada del Tenedor de la Cuenta de Reinversion por
debajo de P-1 segln la escala de Moody’s o A/F-1, segln la escala de Fitch
(o desde que la calificacién de A/F-1 fuera puesta en “Rating Watch
Negative™).

Todos los costes derivados de cualquiera de las opciones anteriormente
definidas, correran a cargo del Cedente.

A estos efectos, el Tenedor de la Cuenta de Reinversidén asume el compromiso
irrevocable de comunicar a la Sociedad Gestora, en el momento en que se
produzcan, a lo largo de la vida de la Emisiobn de Bonos, cualquier



modificacion o retirada de sus calificaciones otorgadas por las Agencias de
Calificacion”.

1.2.3. Estipulacion 13.2: Deposito de los Recursos del Fondo: Cuenta de
Tesoreria conforme al Contrato de Servicios Financieros.

Se afadiran los supuestos de modificacion de la calificacion del Agente de
Pagos segun Fitch. A tal efecto, se sustituiran los cinco ultimos pérrafos de
la Estipulacion 13.2, relativos a las opciones en caso de rebaja de la
calificacion del Agente de Pagos, por los siguientes parrafos subrayados (a
efectos informativos se incluye todo el contenido de la Estipulacion 13.2,
pero Unicamente suponen una nueva redaccion los parrafos subrayados):

““13.2.- Cuenta de Tesoreria.

El Fondo dispondra en el Agente de Pagos, de acuerdo con lo previsto en el
Contrato de Servicios Financieros, de una cuenta bancaria abierta a
nombre del Fondo (en adelante, la "Cuenta de Tesoreria™).

El Cedente transferird a la Cuenta de Tesoreria, con fecha valor el Dia
Habil anterior a cada Fecha de Pago, las cantidades que se indican en la
Estipulacion 13.1 anterior y, para las que la Sociedad Gestora dara las
instrucciones oportunas.

También se ingresaran 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 ingresara el importe
del Préstamo para Gastos Iniciales y el Dia Habil anterior a la primera
Fecha de Pago, el importe del Préstamo Subordinado.

A través de la Cuenta de Tesoreria se realizaran todos los pagos del Fondo,
conforme al Orden de Prelacion de Pagos o al Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacién, establecidos en la Estipulacion Vigésimo Segunda,
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 devengaran intereses
a favor del Fondo, los cuales se liquidaran mensualmente (el primer dia de
cada mes), sobre la base de un tipo de interés anual variable igual al que
resulte de disminuir quince (15) puntos basicos el tipo de referencia, que
serd la media mensual de los tipos EONIA, determinado conforme a lo
establecido en el Contrato de Servicios Financieros. Dicha suma se
redondeara al alza a la centésima superior.

En el supuesto de que la calificacion del Agente de Pagos otorgada por las
Agencias de Calificacion para su deuda, fuera rebajada a una calificacion
inferior a P-1 (Moody’s), 0 a una calificacidn crediticia inferior a A y/o F1




(o tuviera una calificacion de A/F1 en “Rating Watch Negative™) sequn la
escala de calificacién de Fitch para riesgos a largo y corto plazo,
respectivamente, o dicha calificacion fuera, por cualquier motivo, retirada
por alguna de las Agencias de Calificacion, la Sociedad Gestora debera
poner _en practica, por cuenta del Fondo, dentro de los treinta (30) dias
siquientes a tal rebaja, para mantener las calificaciones asignadas a cada
una de las Series por las Agencias de Calificacion y previa comunicacion a
las mismas, una de las opciones necesarias dentro de las descritas a
continuacién gue permita mantener un adecuado nivel de garantia respecto
a _los compromisos derivados de las funciones como depositario de los
Titulos Multiples representativos de las Participaciones y los Certificados,
agencia de pagos y mantenimiento de la Cuenta de Tesoreria:

(2) Obtener una garantia incondicional, irrevocable y a primer
requerimiento de una entidad o entidades de crédito con calificacion
no inferior a P-1 (Moody’s) y una calificacién crediticia minima de A
y F1 (y que, en caso de que tuviera una calificacién de A/F1, ésta no
estuviera en ““Rating Watch Negative”) sequn la escala de
calificacion de Fitch para riesgos a largo y corto plazo,
respectivamente, que garantice los compromisos asumidos por el
Agente de Pagos, mientras se mantenga dicha situacion de bajada de
las calificaciones asignadas al Agente de Pagos por las Agencias de
Calificacién.

(b)  Sustituir al Agente de Pagos por una entidad con calificacién no
inferior a P-1 (Moody’s) y una calificacion crediticia minima de A y
F1 (y que, en caso de que tuviera una calificacién de A/F1, ésta no
estuviera _en ““Rating Watch Negative’) segin la escala de
calificacion de Fitch para riesgos a largo y corto plazo,
respectivamente, para que asuma, en las mismas condiciones, las
funciones del Agente de Pagos establecidas en el Contrato de
Servicios Financieros.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la realizacion y
formalizacion de las anteriores opciones serdn a cargo del Agente de Pagos
sustituido.

A estos efectos, el Agente de Pagos asume 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, cualqguier modificacion o retirada
de sus calificaciones para la deuda no subordinada y no garantizada a
largo y a corto plazo, otorgadas por las Agencias de Calificacion.

Asimismo, el Agente de Pagos podra dar por terminado el Contrato de
Servicios Financieros previa notificacién a la Sociedad Gestora con una
antelacion minima de dos (2) meses, y siempre que: (i) otra entidad de
caracteristicas financieras similares al Agente de Pagos y con una
calificacion crediticia para la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada al menos igual a P-1 (Moody’s) y una calificacion crediticia
minima de Ay F1 (y que, en caso de que tuviera una calificacién de A/F1,




ésta no estuviera en ‘“‘Rating Watch Negative’) sequn la escala de
calificacion de Fitch para riesgos a largo y corto plazo, respectivamente,
aceptada por la Sociedad Gestora, sustituya a éste en las funciones
asumidas en virtud del Contrato de Servicios Financieros; (ii) se comunique
a la CNMV y a las Agencias de Calificacion; y (iii) no se perjudique la
calificacion asignada a los Bonos por las Agencias de Calificacion. Todos
los gastos que se deriven de esta sustitucion seran a cargo del anterior o
nuevo Agente de Pagos, todo ello sin perjuicio de que la terminacion no
podra producirse, salvo autorizacion de la Sociedad Gestora, hasta los dos
(2) Dias Habiles siguientes a la Fecha de Pago siquiente a la notificacion
de terminacién”’.

1.2.4. Estipulacion 17.7: Contrato de Permuta de Intereses (Swap): Supuestos de
modificacion de la calificacion.

Con caracter general, todas las referencias realizadas en la Estipulacion 17
de la Escritura de Constitucion a CALYON, se entenderan hechas a
Banesto.

Se cambiaran los supuestos de modificacion de la calificacion de la Parte A
segun Moody’s para adaptarlos a los nuevos criterios de calificacion
aprobados por la agencia. A tal efecto la Estipulacion 17.7.1 tendra la
siguiente redaccion:

“17.7.1.- Criterios de Moody’s.

Mientras ninguna Entidad Relevante tenga el Segundo Nivel de Calificacion
Requerido, la Parte A, a su propio coste, utilizara todos sus esfuerzos
comercialmente razonables para, tan pronto como sea razonablemente
posible, procurar o bien (a) el otorgamiento de una Garantia Apta con
respecto a todas las obligaciones presentes y futuras de la Parte A bajo este
Contrato por parte de un garante con el Segundo Nivel de Calificacion
Requerido o (b) la cesion en los términos previstos en el Contrato de
Permuta de Intereses.

“Garantia Apta’”: significa una garantia incondicional e irrevocable
aportada por un garante de forma solidaria (como deudor principal) que
sea directamente ejecutable por la Parte B, con respecto a la cual (1) se
establece que si la obligacion garantizada no puede ser realizada sin que se
lleven a cabo determinadas acciones por la Parte A, el garante realizara
sus mejores esfuerzos para procurar que la Parte A lleve a cabo dichas
acciones, (II) (A) un despacho de abogados haya emitido opinion legal
confirmando que ninguno de los pagos del garante a la Parte B bajo la
citada garantia estara sujeto a deduccion o retencién por motivos fiscales, y
dicha opinién haya sido comunicada a Moody’s, (B) dicha garantia prevea
que, en caso de que cualquiera de dichos pagos por parte del garante a la
Parte B esté sujeto a deducciones o a retenciones fiscales a cuenta de
cualquier impuesto, dicho garante estara obligado a pagar dicha cantidad
adicional de forma tal que la cantidad neta finalmente recibida por la Parte
B (libre de cualquier impuesto) sea igual al importe total que la Parte B



hubiera recibido de no tener lugar la citada deducciéon o retencion, o (C) en
caso de que cualquier pago (el “Pago Principal’’) bajo la citada garantia
se efectle neto de deducciones o retenciones fiscales a cuenta de cualquier
impuesto, la Parte A, bajo el Contrato de Permuta Financiera de Intereses,
deberé efectuar un pago adicional (el ““Pago Adicional’), de tal forma que
la cantidad neta recibida por la Parte B por parte del garante (libre de
impuestos), esto es, la suma del Pago Principal y el Pago Adicional,
equivalga a la cantidad total que la Parte B hubiera recibido si dicha
deduccidn o retencion no hubiese tenido lugar (asumiendo que en virtud de
la garantia el garante podra ser requerido para realizar este Pago
Adicional); y (Ill) el garante renuncia expresa e irrevocablemente a
cualquier derecho de compensacion en virtud de dicha garantia.

“Sustituto Apto” significa una entidad que legalmente puede cumplir con
las obligaciones debidas a la Parte B bajo el Contrato de Permuta
Financiera de Intereses o su sustituto (segun resulte de aplicacion) (A) con
el Segundo Nivel de Calificacion Requerido, o (B) cuyas obligaciones
presentes y futuras debidas a la Parte B bajo el Contrato de Permuta
Financiera de Intereses o su sustituto (segun sea de aplicacion) estén
garantizadas conforme a una Garantia Apta aportada por un garante con el
Segundo Nivel de Calificacion Requerido.

Una entidad contara con el “Primer Nivel de Calificacion Requerido™ (A)
en el caso de que dicha entidad cuente con una calificacion de Moody’s
para su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, si dicha
calificacion es P-1y la calificacion de Moody’s para su deuda a largo plazo
no subordinada y no garantizada es igual o superior a A2, y (B) en el caso
de que dicha entidad no cuente con una calificacion de Moody’s para su
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, si la calificacion de
Moody’s para su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada es
igual o superior a Al.

Una entidad contara con el “Segundo Nivel de Calificacion Requerido™ (A)
en el caso de que dicha entidad cuente con una calificacion de Moody’s
para su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, si dicha
calificacion es igual o superior a P-2 y la calificacion de Moody’s para su
deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada es igual o superior a
A3,y (B) en el caso de que dicha entidad no cuente con una calificacion de
Moody’s para su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, si
la calificacion de Moody’s para su deuda a largo plazo no subordinada y
no garantizada es igual o superior a A3.

A estos efectos la Parte A 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 Emisién de Bonos, cualquier modificacién o retirada de sus
calificaciones a largo y a corto plazo otorgadas por la Agencia de
Calificacion.

“Oferta en Firme” significa una oferta que, cuando es realizada, es
susceptible de convertirse en legalmente vinculante tras su aceptacion.



“Entidades Relevantes™ significa la Parte A y cualquier garante bajo una
Garantia Apta con respecto a todas las obligaciones presentes y futuras de
la Parte A bajo el Contrato de Permuta de Intereses y “Entidad Relevante™
significa cualesquiera de las anteriores.

Los ““Requisitos del Primer Nivel de Calificacion Requerido™ seran de
aplicacion mientras ninguna Entidad Relevante tenga el Primer Nivel de
Calificacion Requerido.

Los ““Requisitos del Segundo Nivel de Calificacion Requerido™ seran de
aplicacion mientras ninguna Entidad Relevante tenga el Segundo Nivel de
Calificacion Requerido.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por el
incumplimiento de las anteriores obligaciones seran por cuenta de la Parte
A'1,

Se afadiran los supuestos de modificacién de la calificacion de la Parte A
segun Fitch. A tal efecto se incluird una nueva Estipulacion 17.7.2 con el
siguiente texto:

“17.7.2.- Criterios de Fitch.

En el supuesto de que, de acuerdo con los criterios de Fitch en el
“Counterparty Criteria for Structured Finance Transactions”, de 14 de
marzo de 2011, ni la Parte A (0 quien le sustituya) ni ninguno de sus
garantes tiene el Nivel de Calificacion Requerido por Fitch, en dicho caso
la Parte A (o quien le sustituya) debera a su costa:

(i) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del Contrato de
Permuta de Intereses, en un plazo de no mas de 30 dias naturales, a
un Sustituto Apto conforme al Nivel de Calificacion Requerido por
Fitch; o

(if)  conseguir una Garantia Apta de un garante, en un plazo de no mas de
30 dias naturales, que sea adecuada para Fitch con el Nivel de
Calificacion Requerido por Fitch; o

(iii) constituir un deposito en efectivo o en valores, en un plazo de no mas
de 14 dias naturales a favor del Fondo, en una entidad con Nivel de
Calificacion Requerido por Fitch, de acuerdo con el “Credit Support
Annex”, como garantia de sus obligaciones en el Contrato de
Permuta de Intereses.

En el supuesto de que la Parte A constituya un depdsito en efectivo o en
valores a favor del Fondo tal y como establece la opcidn (iii) anterior, y
después, adicionalmente, la Parte A adopte cualquiera de las acciones (i) o
(i), dicho colateral sera cancelado.



Una entidad tendré el “*Nivel de Calificacion Requerido por Fitch™ a) si la
calificacion crediticia otorgada por Fitch al Bono con mayor calificacion es
superior a “A+sf”, si se trata de una entidad con al menos una calificacion
crediticia de su deuda a largo plazo no garantizada y no subordinada de
“A” y al menos una calificacion crediticia de su deuda a corto plazo no
garantizada y no subordinada de “F1”°, o si sus calificaciones crediticias
son iguales a ““A/F1”, sin ““Rating Watch Negative™; o b) si la calificacion
crediticia otorgada por Fitch al bono con mayor calificacion no es superior
a “A+sf”, si se trata de una entidad con al menos una calificacion
crediticia de su deuda a largo plazo no garantizada y no subordinada de
“BBB+” y al menos una calificacion crediticia de su deuda a corto plazo
no garantizada y no subordinada de *F2”, o si sus calificaciones
crediticias son iguales a “BBB+/F2”, sin ““Rating Watch Negative™.

Si la opcidn elegida por la Parte A tras la pérdida del Nivel de Calificacion
Requerido por Fitch fuera la constitucion de un depodsito conforme al
apartado (iii) anterior, y la calificacion crediticia de la deuda a corto plazo
no garantizada y no subordinada de la Parte A descendiera por debajo de
‘F2’ o la calificacion crediticia de la deuda a largo plazo no garantizada y
no subordinada de la Parte A descendiera por debajo de ‘BBB+’ (o si el
descenso en su calificacion crediticia ya le hubiera llevado por debajo de
‘F2° 0 ‘BBB+’), entonces la suma objeto de garantia se incrementara
dentro de los siguientes 14 dias naturales con objeto de reflejar condiciones
de mercado mas estresado. En el supuesto de que la calificacién crediticia
de la deuda a corto o largo plazo no garantizada y no subordinada de la
Parte A descendiera posteriormente por debajo de ‘F3’ o ‘BBB-’, las Unicas
alternativas disponibles para la Parte A seran las previstas en los
apartados (i) y (ii) anteriores, en cuyo caso dentro de los 30 dias naturales
siguientes se debera producir la cesion a favor de un Sustituto Apto
conforme al Nivel de Calificacion Requerido por Fitch o conseguir una
Garantia Apta de un garante. En tanto en cuanto no se produzcan tales
eventos, la Parte A mantendra el deposito en el nivel requerido.

En relacion con la valoracion de elegibilidad en el Nivel de Calificacién
Requerido por Fitch, una entidad con ““Rating Watch Negative” (RWN) se
considera calificada un escalén por debajo de la Calificacion Crediticia del
Emisor (*“Issuer Default Rating™).”

1.2.5. Estipulacién 20.9: Calificacion de los Bonos.

Se afiadiré la calificacion de la Serie A de los Bonos que otorgaré Fitch en la
Estipulacion 20.9. A tal efecto la Estipulacion 20.9 quedara sustituida por la
siguiente redaccion:

“De conformidad con lo previsto en el Real Decreto 926/1998, el riesgo
financiero de los Bonos ha sido objeto de evaluacion por Moody’s Investors
Service Espafia, S.A. (“Moody’s™) y por FITCH RATINGS ESPANA, S.A.U.
(“Fitch”, 'y conjuntamente Fitch y Moody’s, las “Agencias de



Calificacion™), entidades calificadoras reconocidas al efecto por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las calificaciones otorgadas a los Bonos por Moody’s al tiempo de la
constitucion del Fondo han sido:

- ““Aaa (sf)”” para los Bonos de la Serie A;

- “Al (sf)” para los Bonos de la Serie B;

- “Baa2 (sf)”” para los Bonos de la Serie C; y
- “C (sf)”” para los Bonos de la Serie D.

La calificacién otorgada, con anterioridad o en el mismo dia de otorgamiento
de la Escritura de Modificacion, a la Serie A de los Bonos por Fitch ha sido
de “A+(sf)11.11

1.2.6. Estipulacion 26.2: Agente de Pagos: Sustitucion y Renuncia del Agente de
Pagos.

Se afadiran los supuestos de modificacion de la calificacion del Agente de
Pagos segun Fitch. A tal efecto la Estipulacion 26.2 tendrd la siguiente
redaccion:

““26.2.- Sustitucion y Renuncia del Agente de Pagos.

La Sociedad Gestora esté facultada para sustituir al Agente de Pagos (en
sus funciones de mantenimiento de la Cuenta de Tesoreria, agencia de
pagos Yy depositario de los Titulos Multiples representativos de las
Participaciones y los Certificados) siempre que ello esté permitido por la
legislacion vigente, se obtenga, en caso de ser necesario, la autorizacion de
las autoridades competentes, y no se perjudique la calificacion otorgada a
los Bonos. La causa que motive la sustitucion debera ser incumplimiento
grave de sus obligaciones y pueda suponer un perjuicio para los intereses
de los titulares de los Bonos.

En el supuesto de que la calificacion del Agente de Pagos otorgada por las
Agencias de Calificacion para su deuda, fuera rebajada a una calificacion
inferior a P-1 (Moody’s), 0 a una calificacion crediticia inferior a A y/o F1
(o tuviera una calificacion de A/F1 en ““Rating Watch Negative™) segin la
escala de calificacion de Fitch para riesgos a largo y corto plazo,
respectivamente, o dicha calificacion fuera, por cualquier motivo, retirada
por alguna de las Agencias de Calificacion, la Sociedad Gestora debera
poner en préactica, 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 por las Agencias de Calificacion y previa comunicacion a
las mismas, una de las opciones necesarias dentro de las descritas a
continuacion que permita mantener un adecuado nivel de garantia respecto
a los compromisos derivados de las funciones como depositario de los
Titulos Mdltiples representativos de las Participaciones y los Certificados,
agencia de pagos y mantenimiento de la Cuenta de Tesoreria:



(@) Obtener una garantia incondicional, irrevocable y a primer
requerimiento de una entidad o entidades de crédito con calificacién
no inferior a P-1 (Moody’s) y una calificacion crediticia minima de A
y F1 (y que, en caso de que tuviera una calificacion de A/F1, ésta no
estuviera en “Rating Watch Negative) segun la escala de
calificacion de Fitch para riesgos a largo y corto plazo,
respectivamente, que garantice los compromisos asumidos por el
Agente de Pagos, mientras se mantenga dicha situacion de bajada de
las calificaciones asignadas al Agente de Pagos por las Agencias de
Calificacion.

(b) Sustituir al Agente de Pagos por una entidad con calificacion no
inferior a P-1 (Moody’s) y una calificacion crediticia minima de A 'y
F1 (y que, en caso de que tuviera una calificacion de A/F1, ésta no
estuviera en “Rating Watch Negative”) segun la escala de
calificacion de Fitch para riesgos a largo y corto plazo,
respectivamente, para que asuma, en las mismas condiciones, las
funciones del Agente de Pagos establecidas en el Contrato de
Servicios Financieros.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurran por la realizacion y
formalizacion de las anteriores opciones seran a cargo del Agente de Pagos
sustituido.

A estos efectos, el Agente de Pagos asume 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 sus calificaciones para la deuda no subordinada y no garantizada a
largo y a corto plazo, otorgadas por las Agencias de Calificacion.

Asimismo, el Agente de Pagos podrd dar por terminado el Contrato de
Servicios Financieros previa notificacion a la Sociedad Gestora con una
antelacion minima de dos (2) meses, y siempre que: (i) otra entidad de
caracteristicas financieras similares al Agente de Pagos y con una
calificacion crediticia para la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada al menos igual a P-1 (Moody’s) y una calificaciéon crediticia
minima de Ay F1 (y que, en caso de que tuviera una calificacion de A/F1, ésta
no estuviera en ““Rating Watch Negative™) segun la escala de calificacion de
Fitch para riesgos a largo y corto plazo, respectivamente, aceptada por la
Sociedad Gestora, sustituya a éste en las funciones asumidas en virtud del
Contrato de Servicios Financieros; (ii) se comunique a la CNMV y a las
Agencias de Calificacién; y (iii) no se perjudique la calificaciéon asignada a
los Bonos por las Agencias de Calificacion. Todos los gastos que se deriven de
esta sustitucion seran a cargo del anterior o nuevo Agente de Pagos, todo ello
sin perjuicio de que la terminacién no podré producirse, salvo autorizacion de
la Sociedad Gestora, hasta los dos (2) Dias Habiles siguientes a la Fecha de
Pago siguiente a la notificacion de terminacion™.

2.- MODIFICACIONES A LOS CONTRATOS DE LA OPERACION



Con el mismo objetivo que las modificaciones en las Estipulaciones de la
Escritura de Constitucion del Fondo a que se ha hecho referencia en la seccién
anterior, se procederd (i) a sustituir a CA-CIB por Banesto como contrapartida
en el Contrato de Permuta Financiera de Intereses, (ii) otorgar novaciones
modificativas y no extintivas del Contrato de Servicios Financieros y del
Contrato de Permuta Financiera de Intereses (incluyendo, en este ultimo caso, la
suscripcion de un “Credit Support Annex™), (iii) a cancelar el Contrato de
Cuenta de Reinversién entre Banca March y el Fondo suscrito el 12 de marzo de
2008 y sustituirlo por un nuevo Contrato de Cuenta de Reinversion con Banesto,
y (iv) a firmar un Contrato de Cuenta de Depdsito con Banesto.

Ramon Pérez Hernandez
Director General
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D. Ramoén Pérez Hernandez
Titulizacién De Activos, S.G.F.T., S.A.
Calle Orense, n° 69 2ndo piso

28020 Madrid

Espafia

Madrid, 28 de octubre de 2011

Asunto: TDA 30, Fondo de Titulizacion de Activos
Estimado sefior Pérez Hernandez:

Fitch (en adelante, “Fitch”) (véase la definicion que figura mas adelante) asigna las siguientes
calificaciones a TDA 30, Fondo de Titulizaciéon de Activos:

Bonos de Titulizacion de Activos Serie A: EUR 265,605,159.96 A+sf
Los Bonos calificados tienen una Perspectiva estable.

Las calificaciones suponen una opinién respecto al pago puntual de intereses y el pago del principal de
los bonos durante la vida de la operacién y en todo caso antes de la Fecha de Vencimiento Legal del
Fondo en septiembre de 2050, conforme a las condiciones estipuladas en los documentos.

Los principales criterios aplicables en relacién con esta calificacion se titulan EMEA RMBS Legal
Assumptions (7.06.2011), EMEA RMBS Master Rating Criteria (16.08.2011), EMEA Residential
Mortgages Loss Criteria (16.08.2011), EMEA Criteria Addemdum — Spain (11.08.2011), EMEA
RMBS Cash Flow Analysis Criteria (07.06.2011), Counterparty Criteria for Structured Finance
Transactions (14.03.2011), Counterparty Criteria for Structured Finance Transactions:
Derivative Addendum (14.03.2011). Todos los criterios aplicables pueden consultarse en
www.fitchratings.com

A la hora de otorgar y mantener sus calificaciones, Fitch se basa en la informacion objetiva que recibe
de los emisores y suscriptores y a través de otras fuentes que Fitch estima fiables. Fitch lleva a cabo
una investigacion razonable de la informacién objetiva en la que se basa de conformidad con su
metodologia de calificacion, y obtiene una verificacion razonable de dicha informacién a través de
fuentes independientes, en tanto en cuanto dichas fuentes estén disponibles para un bono determinado
0 en una jurisdiccién determinada.

La forma que adoptard la investigacion factica de Fitch y el ambito de la verificacion de terceros que
obtendrd variarén en funcién de la naturaleza de los bonos calificados y de su emisor, de los requisitos
y précticas aplicables en la jurisdiccion en la que se ofrece y venden los bonos calificados y/o en la
que se ubica el emisor, de la disponibilidad y naturaleza de la informacion publica pertinente, del
acceso a los organos de direccién y gestion del emisor y a sus asesores, de la disponibilidad de
verificaciones de terceros tales como informes de auditoria, cartas de procedimientos, tasaciones,
informes actuariales, informes de ingenieria, opiniones legales y otros informes facilitados por terceros,
de la disponibilidad de terceras fuentes de verificacion independientes y competentes en relacién a los
bonos en concreto o en la jurisdiccion concreta del emisor, y de otros factores diversos.

Fitch Ratings Espafia SAU
Barcelona / Madrid
www.fitchratings.es, www.fitchratings.com
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Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben comprender que ni una investigacién factica mas
amplia ni ninguna verificacién de terceros pueden garantizar que toda la informacién en la que se basa
Fitch o relativa a una calificacion sea exacta y completa. En ultima instancia, son el emisor y sus
asesores o representantes los responsables de la exactitud de la informacion que faciliten a Fitch y al
mercado en los documentos de la transaccion y en otros informes. Al otorgar sus calificaciones, Fitch
debe basarse en el trabajo de expertos, incluidos auditores independientes en lo que respecta a los
estados financieros, y abogados en lo que respecta a los asuntos juridicos y fiscales. Ademas, las
calificaciones son inherentemente expectativas a futuro, e incorporan y expresan presunciones y
predicciones sobre hechos y acontecimientos futuros que, por su propia naturaleza, no pueden
verificarse como hechos. Como consecuencia de ello, y a pesar de cualquier verificaciéon de los hechos
existentes, las calificaciones pueden verse afectadas por hechos y acontecimientos o condiciones
futuras que no se previeron en el momento en el que se expidié o afirmé la calificacion.

Fitch trata continuamente de mejorar sus criterios y metodologias de calificacién y actualiza
periédicamente las descripciones que figuran en su pagina web sobre sus criterios y metodologias para
bonos de un tipo determinado. Los criterios y metodologias empleados para determinar una accién de
calificacién son los que estan en vigor en el momento de llevarse a cabo dicha accidn, que es la fecha
del respectivo comentario de la accion de calificacion. Cada comentario de una accion de calificacién
aporta informaciéon sobre los criterios y metodologias empleados para llegar a la calificacion
mencionada, que pueden diferir de los criterios y metodologias generales correspondientes al tipo de
bono aplicable que estén disponibles en la pagina web en un momento determinado. Por este motivo,
usted debera consultar siempre el comentario de la accién de calificacion para obtener la informacién
mas exacta sobre la base en la que se ha fundamentado una calificacién concreta.

La presente calificacion se basa en criterios y metodologias establecidos que Fitch evalaa y actualiza
continuamente. Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo colectivo de Fitch, y ninguna
persona fisica, o grupo de personas fisicas, es responsable en exclusiva de una calificacién. Todos los
informes de Fitch tienen una autoria compartida. Las personas fisicas mencionadas en un informe de
Fitch estuvieron implicadas en, pero no son exclusivamente responsables de, las opiniones en €l
expresadas. Las personas fisicas se mencionan Ginicamente como informacion de contacto.

Las calificaciones no constituyen una recomendacion o sugerencia dirigida, directa o indirectamente, a
usted ni a ninguna otra persona, para comprar, vender, realizar u ostentar una inversion, crédito o valor
ni para emprender ninguna estrategia de inversion en relacion con ninguna inversion, crédito o valor o
ningun emisor. Las calificaciones no se pronuncian sobre la adecuacion del precio de mercado, la
conveniencia de una inversion, crédito o valor para un inversor concreto (incluyendo sin limitacion,
cualquier tratamiento contable y/o regulatorio), ni sobre la naturaleza exenta de fiscalidad o la
tributacion de los pagos efectuados en relacion con una inversion, crédito o valor. Fitch no es su asesor,
y tampoco le presta a usted ni a ninglin otro asesoramiento financiero, ni servicios juridicos, legales,
de auditoria, contabilidad, tasacion, valoracién o actuariales. Una calificacion no debe tenerse por algo
que pueda sustituir a dichos asesoramientos o servicios.

La asignacion de una calificacién por parte de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch para que
se utilice su nombre en calidad de experto en relacién con documentos de registro ni con ninglin otro
tipo de documentacidon que deba presentarse en virtud de las leyes de EE.UU., del Reino Unido ni de
ninguna otra ley reguladora de valores.

Es importante que usted nos facilite inmediatamente toda la informacién que pueda ser relevante para
las calificaciones de forma que nuestras calificaciones contintien siendo adecuadas. Las calificaciones
podrén elevarse, rebajarse, retirarse o colocarse en vigilancia (“Rating Watch”’) debido a cambios en la
informacioén, a nueva informacién, a la exactitud o inadecuacién de la informacién, o por otros
motivos que Fitch estime suficientes.
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Ninguna de las declaraciones contenidas en la presente carta pretende ser, ni debe interpretarse como,
constitutiva de una relacién fiduciaria entre Fitch y usted, ni entre Fitch y ningtn usuario de las
calificaciones. Ninguna de las declaraciones contenidas en la presente carta limitara nuestro derecho
de publicar, divulgar o autorizar a otros a que publiquen o de alguna otra forma divulguen las
calificaciones o los motivos y fundamentos de las calificaciones.

A los efectos de la presente carta, por el término “Fitch” se entendera Fitch, Inc. y Fitch Ratings Ltd y
cualquier filial de cualquiera de ambas, junto con cualquier derechohabiente de dicha persona.

Atentamente,

folio 135, libro 6284 de la seccion 22, tomo 7009

6,

Juan Dawd Garcia
Senior Dikector

ercantil de Barcelona: hoja 9399

5 Sociedad Inscrita en el Registro

C.LF. A-58.090.65

€

Fitch Ratings Espafia, SA Unipersonal

Fitch Ratings Espaiia SAU
Barcelona / Madrid
www.fitchratings.es, www.fitchratings.com



