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CONSTITUCION DE "GC PASTOR HIPOTECARIO 5,

FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS", EMISION Y

SUSCRIPCION DE BONOS DE TITULIZACION DE

ACTIVOS.~

NUMERO DOS MIL DOSCIENTOS DIECISEIS. -

EN A CORUNA, mi residencia, a ventiseis de
junio de dos mil siete. |

Ante mi, FRANCISCO MANUEL ORDONEZ ARMAN,
Notario del Ilustre Colegio de Galicia, -
—————————————————— COMPARECEN-——————— ==

D. JOSE MARIA ARIAS MOSQUERA, mayor de edad,
vecino, a estos efectos, de A Coruna, Cantédn
Pequerio, 1, titular del D.N.I.,32.408.043-P.

DON XAVIER JAUMANDREU PATXOT, mayor de edad,
con domicilio prgfesional en Barcelona, Avenida
Diagonal 621-629, titular del D.N.I. 37.655.595-H,

Les conozco.
INTERVIENEN
A) Don José Maria Arias Mosquera, en

representacién, como PRESIDENTE EJECUTIVO, de la

Compafiia Mercantil denominada "BANCO PASTOR, S.A."
(en adelante, “Banco Pastor” o el “Cedente”),

entidad de crédito constituida mediante escritura



publica otorgada ante el que fue Notario de La
Corufia, Don Antonio Vines Gilmet, el 1 de enero de
1925, con el numero 1 de orden de su protocolo, e
inscrito en el Registro Mercantil de La Coruna, en
el tomo 91, libro 3, seccidédn 3, folio 107, hoja 33,
siendo su duracién ilimitada. Adaptd sus Estatutos
a la vigente Ley de Sociedades Andénimas mediante
escritura publica autorizada por mi, el infrascrito
Notario, el dia 26 de julio de 1990, con el numeroc
1.808 de orden de su protocolo, 1inscrita en el
Registro Mercantil de La Corufia el dia 29 de agosto
de 1990, al tomo 783 del archivo, seccidn general,
folio 1, hoja n°® C-519, in;cripcién 1. —==——===———=

Actua en su condicidén de PRESIDENTE-
EJECUTIVO, siendo reelegido consejero, por
periodo de cinco afios, en Junta General celebrada
el dia 13 de abril de 2.000, elevado a publico
dicho acuerdo en escritura autorizada por mi, el
infrascrito Notario, el dia 10 de mayo de 2.000 con
el numero 1.140 de protocolo, causando la
inséripcién 5212 de la mencionada hoja registral;
designado Presidente Ejecutivo con todas las
facultades del Consejo de Administracidén, excepto
las que la Ley prohibe delegar, en reunidén de
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dicho o6érgano celebrada el dia 27 de septiembre de
2.001, elevados a publico en escritura autorizada
por mi, el infrascrito Notario, el dia 15 de

octubre de 2.001, numero 2.531 de protocolo,

causando la inscripcidén 586 de la mencionada
hoja registral; ratificado en su condicién de
Consejero y Presidente Ejecutivo con las

facultades mencionadas, en Junta General y reunidn
de Consejo de Administracién de 29 de abril de
2.005, elevado a publico en escritura autorizada
por mi, el infrascrito Notario, el dia 2 de mayo
de 2.005, nimero 1.376 de protocolo.-——=—=——==——-

Asi resulta de copias de dichos documentos, a
las que me remito, sin que en lo omitido de 1las
mismas haya nada que limite, modifique o)
contradiga lo testimoniado, asegurdndome don José
Maria Arias Mosquera la vigencia de su cargo asi
como de la delegacidén de facultades de que hace uso
Yy que no ha variado la capacidad juridica de 1la
Sociedad que representa.-——=—=-——-——me— e

Estd especialmente facultado para este acto en
virtud de acuerdos adoptados en reunién de Consejo
de Administracidén celebrada el dia 18 de diciembre

de 2.006, segun resulta de certificacidén expedida



por Don Miguel Sanmartin Losada como Secretario de
dicho Consejo, con eh Visto Bueno del Presidente
del mismo, Don José Maria Arias Mosquera, la cual
me exhibe, cuyas firmas advero y de la gque obtengo
testimonio que incorporo a esta matriz.

B).- Y don Xavier Jaumandreu Patxot, en nombre
y representacidén de "GESTICAIXA, S.A. SOCIEDAD
GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION" con domicilio en
Barcelona, Avenida Diagonal 621-629 y C.I.F. A-
58481227 entidad constituida de conformidad con lo
dispuesto en el articulo sexto de la Ley 19/1992,
de 7 de julio, sobre Régimen de las Sociedades vy
Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacidén Hipotecaria (en adelante, la "Ley
19/1992"), y con lo dispuesto en el capitulo II del
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se
regulan los Fondos de Titulizacidén de Activos y las
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacidén (en
adelante, el “Real Decreto 926/1998") constituida
en escritura publica ante el Notario de Barcelona
D. Wladimiro Gutiérrez Alvarez, el dia 6 de
noviembre de 1987 con la denominacidén social de
"Caixa 92, S.A.", cambiando su denominacidén inicial

por la de GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de
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Titulizacidén Hipotecaria, S. A. y transformada en
sociedad gestora de fondos de titulizacién
hipotecaria con fecha 67 de septiembre de 1993,
mediante escritura autorizada por el Notario de
Barcelona D. Roberto Follia Camps, bajo el numero
2.129 de su protocolo, y de conformidad con 1lo
dispuesto en el articulo sexto de la Ley 19/1992,
en virtud de 1la autorizacidén otorgada mediante
Orden Ministerial de 24 de agosto de 1994. Se halla
inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona,
hoja 110.165, folio 141, tomo 9.173, libro 8.385,
seccidn 2, inscripcién 1 y adaptada a la Ley de
Sociedades Anénimas en escritura publica ante el
Notario de Barcelona D. Wladimiro  Gutiérrez
Alvarez, y que causé la inscripcién 3 de la hoja
numero B-50.432, folio 143, tomo 9.173. Con fecha
10 de junio de 2002, se transformdé en sociedad
gestora de fondos de titulizacién mediante
escritura autorizada por el Notario de Barcelona D.
Joaquin Viola Tarragona, bajo el numero 424 de su
protocolo, de acuerdo con la Disposicién
Transitoria Unica del Real Decreto 926/1998, de 11
de mayo, y en virtud de la autorizacién del

Ministerio de Economia por Orden Ministerial de



fecha 9 de mayo de 2002 adoptando como nueva
denominacién social la de GestiCaixa, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacidén, S.A.". Dicha
escritura se haya inscrita en el Registro Mercantil
de Barcelona, Tomo 34187, Folio 192, hoja B-50432,
Inscripcidén 14. GestiCaixa, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacidén, S.A. se halla inscrita en
el Registro Especial de Sociedades Gestoras de
Fondos de Titulizacién de la Comisidén Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, "“CNMV”)con el
nimero 7,. El1 objeto social de la Sociedad Gestora,

establecido en el articulo segundo de sus

Estatutos, se transcribe a continuacidn: "La
Sociedad tendra por objeto exclusivo la
constituciédn, administracién, Y representacion

tanto de fondos de titulizacién de activos como de
los fondos de titulizacidén hipotecaria. Asimismo, Yy
de conformidad con la normativa legal aplicable, le
corresponderéd, en calidad de gestora de negocios
ajenos, la representacién y defensa de los
intereses de los titulares de los valores emitidos
con cargo al fondo o fondos que administre."-------

Actua como CONSEJERO y DIRECTOR GENERAL,

nombrado Consejero por plazo de cinco anos en Junta
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General de 21 de Jjulio de 2.004, causando la
inscripcién 23°% de la mencionada hoja registral, y
nmobrado Director-General en escritura autorizada
por el Notario de Barcelona, don Tomds Giménez
Duart; el dia 10 de enero de 2.002, causando la
inscripcién 132 de la mencionada hoja registral.---
Asi resulta de la documentacidén aportada,
asegurandome don Xavier Jaumandreu Patxot la
vigencia de su cargo, asi como que no ha variado la
capacidad juridica de la Sociedad que representa.--
Estd especialmente facultado para este acto en
virtud de acuerdos adoptados en reunién de Consejo
de Administracién de 20 de marzo de 2.007, segln
resulta de certificacién expedida por don Félix
Lopez Antdén como Secretario de dicho Consejo, con
el Visto Bueno del Presidente del mismo, don Juan
San Miguel Chapuli, la cual me entrega, y estando
las firmas legitimadas por el Notario de Barcelona,
don Jaime Monjé Carrid, e incorporo a esta matriz.-
Tienen, a mi juicio, segun intervienen,
capacidad legal y acreditan suficientes facultades
representativas para formalizar esta escritura de

CONSTITUCION DE "GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE

TITULIZACION DE ACTIVOS", EMISION Y SUSCRIPCION DE




BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS, (en adelante,

indistintamente, la “Escritura” o la “Escritura de

Constitucién”) y, a tal fin; --——-=-----—=-—-—-—===~
EXPONEN

I.- Que GESTICAIXA, SOCIEDAD GESTORA DE
FONDOS DE TITULIZACION, S.A. estéd facultada para
constitulir Fondos de Titulizacién de Activos v,
en consecuencia, para ejercer la administracidn
y representacién legal de los mismos, al amparo
de lo previsto por el 12.1 del Real Decreto
926/1998, y por la Ley 19/1992, en cuanto a lo
no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en
tanto resulte de aplicacidn.

II.~- Que la Sociedad Gestora quiere proceder
a constituir un Fondo de Titulizacidén de Activos
bajo la denominacién “GC PASTOR HIPOTECARIO 5,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” (en adelante,
el “Fondo”) al amparo del Real Decreto 926/1998,
por la Ley 19/1992, en cuanto a lo no
contemplado en el Real Decreto 926/1998 vy en
tanto resulte de aplicacién, y en las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor
que resulten de aplicacidén en cada momento.

Se adjunta como ANEXO 1 a la presente
1307908. PAG. 8/237
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Escritura, certificacién de los acuerdos
adoptados por el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora en sesidén celebrada con fecha
20 de marzo de 2007, relativos a la constitucidén
del Fondo.---

IIT.- Que Banco Pastor es una entidad de
crédito con una extensa cartera de préstamos y
créditos que figuran en su activo y desea ceder
determinados créditos para que constituyan los

\ activos agrupados en el Fondo.-—=-——=———e——oeo_

A estos efectos, el Consejo de
Administracién de Banco Pastor en su reunién
celebrada el 18 de diciembre de 2006, acordé
autorizar la cesién de Préstamos Hipotecarios
mediante la emisidn de Certificados de
Transmisién de Hipoteca (en adelante, los
“Préstamos Hipotecarios”).----

Se adjunta como ANEXO 2 a la presente
Escritura certificacién de los acuerdos
adoptados por el Consejo de Administracién de
Banco Pastor en sesidén celebrada el dia 18 de
diciembre de 2006.-——==—~=——oeee—__

IV.- Que la Sociedad Gestora, a efectos de

la constitucién del Fondo, vy actuando como



representante legal en nombre y representacién
del mismo, va a proceder a llevar a cabo una
emisién de Bonos de Titulizacidén de Activos (en
adelante, la “Emisidn de Bonos”) que se
integrarédn en el pasivo del Fondo.-—--—--==-——~—-~

V.- Que se ha llevado a cabo la verificacién
de una serie de atributos de los Préstamos
Hipotecarios a titulizar de la cartera de Banco
Pastor que van a ser objeto de cesidn, mediante
una auditoria elaborada segin la técnica de
muestreo. La citada auditoria ha sido elaborada
por la firma Deloitte, S.L., 1inscrita en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(R.O.A.C.) con el numero S0692, segun  se
acredita por el informe de auditoria de los
Préstamos Hipotecarios copia del cual se adjunta
como ANEXO 3 a la presente Escritura.-----------

VI.- Que de acuerdo con el articulo 5.1 del
Real Decreto 926/1998, la constitucidén del Fondo
y la Emisién de Bonos tienen como requisito
previo la aprobacién y registro del Folleto
Informativo compuesto por los factores de
riesgo, el documento de registro, 1la nota de

valores, el mdédulo adicional y el glosario de
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definiciones (en adelante, indistintamente el
“"Folleto Informativo” o el “Folleto”) y demés
documentos acreditativos por la CNMV, en los
términos previstos en el articulo 26 y
siguientes de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores (en adelante, la “Ley del
Mercado de Valores”), asi como el Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se
desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de

\ julio, del Mercado de Valores, en materia de
admisién a negociacidén de valores en mercados
secundarios oficiales, de ofertas publicas de
venta o suscripcién y del folleto exigible a
tales efectos (en adelante, el “Real Decreto
1310/2005”) y el Reglamento (CE) N° 809/2004, la
Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre que
desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores vy la Circular 2/1994 de la
CNMV, de 16 de marzo.—-—————=———————————

VII.- Que esta preceptiva inscripcién previa
por la CNMV, se ha efectuado con fecha 21 de
junio de 2007, segun se acredita mediante el
oportuno escrito de inscripcién, suscrito por el

citado Organismo, copia del cual se adjunta como



ANEXO 4 a la presente Escritura.---——-—-=—----—----

VIII.- Que tal y como prevé el articulo 5.9
de la Ley 19/1992, la Escritura de Constitucidn
del Fondo serd la escritura por la que los
Bonos, emitidos con cargo al Fondo, se
representen mediante anotaciones en cuenta.-----

En consecuencia, los comparecientes, segun
intervienen, convienen el otorgamiento de la
presente Escritura de Constitucidén de Fondo de
Titulizacién de Activos y emisidén de Bonos de
Titulizacién de Activos que se regira por las
siguientes.---—-——-———=———-——=

ESTIPULACIONES

Seccién I: CONSTITUCION DEL FONDO GC PASTOR
HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS.

1. CONSTITUCION DEL FONDO.

La Sociedad Gestora en el presente acto
constituye un Fondo de Titulizacidén de Activos
con la denominacién de “GC PASTOR HIPOTECARIO 5,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS” con domicilio
en Barcelona, Avenida Diagonal 621-629. Estara
sujeto a (1) la presente Escritura de
Constitucidn del Fondo, (i1) el Folleto

Informativo redactado de conformidad con el Real
1307908. PAG. 12/237
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Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre vy el
Reglamento (CE) N° 809/2004, (iii) el Real
Decreto 926/1998 y  disposiciones que lo
\ desarrollen, (iv) la Ley 19/1992, de 7 de julio,
\ en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto
\ 926/1998 y en tanto resulte de aplicacién, (v)
\ la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
\ Valores, en su redaccién actual, en lo referente
a su supervisién, inspeccién y sancién, (vi) la
\ Ley 44/2002, vy (vii) las deméas disposiciones
legales y reglamentarias en vigor en cada
momento que resulten de aplicacién. -—-——-——-
La constitucién del Fondo y la emisién de
los Bonos, de acuerdo con el articulo 5.1 del
Real Decreto 926/1998, ha sido objeto de
inscripcién en los registros oficiales de la
CNMV con las condiciones y requisitos recogidos
en la Ley del Mercado de Valores, el Real
Decreto 1310/2005 vy el Reglamento (CE) N°
809/2004 .~ =——=———mmmm e
2. NATURALEZA DEL FONDO.
El Fondo constituye un patrimonio separado,
con caréacter cerrado, carente de personalidad

juridica que, de conformidad con el Real Decreto



926/1998, es gestionado por una socledad
gestora. El Fondo sdélo respondera de las
obligaciones frente a sus acreedores con su

patrimonio.----=-=---

La Sociedad Gestora desemperiara para el
Fondo aquellas funciones que se le atribuyen en
el Real Decreto 926/1998, asi como la defensa de
los intereses de los titulares de los Bonos como
gestora de negocios ajenos, sin que eXxista
ninguin sindicato de bonistas. De esta forma, la
capacidad de defensa de los intereses de los
titulares de los Bonos, depende de los medios de
la Sociedad Gestora.

La duracién del Fondo serd hasta el 20 de
junio de 2046, Fecha de Vencimiento Legal o, si
éste no fuera Dia HAabil, el siguiente Dia Habil,
salvo que con anterioridad se hubiera procedido
a la Liquidacién Anticipada que se contempla en
el apartado 4.4.3 del documento de registro de
valores de titulizacidn, cuyo esquema de
requisitos minimos de revelacién se recoge en el
anexo VII del Reglamento 809/2004 de la Comisidn

Europea (en adelante, el “Documento de
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Registro”) vy en la estipulacidén 4.1 de la
presente Escritura.
Los elementos patrimoniales que integran el
activo y el pasivo del Fondo, y las operaciones
\ de cobertura de riesgos y de servicios que se
\ conciertan por cuenta del mismo se determinan a
\ continuacién en esta estipulacidn.
Operaciones financieras y de prestacidén de
\ servicios.
\ Con el fin de consolidar 1la estructura

financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o
regularidad en el pago de los Bonos, de cubrir
los desfases temporales entre el calendario de
los flujos de principal e intereses de los
Préstamos Hipotecarios vy los Bonos, o, en
general, transformar las caracteristicas
financieras de los Bonos emitidos, asi como de
complementar la administracién del Fondo, la
Sociedad Gestora, en representacién del Fondo,
procederd en el acto de otorgamiento de la
presente Escritura de Constitucién, a formalizar
los contratos y operaciones que se reseflan en
los apartados siguientes, de conformidad con 1la

normativa aplicable. ----



La Sociedad Gestora podra prorrogar O
modificar 1los contratos gque haya suscrito en
nombre del Fondo y sustituir a cada uno de los
prestadores de los servicios al Fondo en virtud
de los mismos e, incluso, caso de ser necesario,
podrd celebrar contratos adicionales, asi como
contratar una/s agencia/s de calificacidn
adicionales, siempre que conforme a las
disposiciones legales vigentes en cada momento
no concurrieran circunstancias que lo
impidieran. En cualquier caso, tales actuaciones
requeriran la comunicacidén previa de la Sociedad
Gestora a la CNMV, o su autorizacidn previa caso
de ser necesaria, u organismo administrativo
competente y comunicacién a las Agencias de
Calificacién, y que con tales actuaciones no se
perjudique la calificacidén otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacién. Asimismo,
tales actuaciones no requeriradn la modificacidn
de la presente Escritura de Constitucién en
tanto no dieran lugar a la modificacién del
Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.---=-==---

3. ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL

FONDO.
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3.1 Gestidén, administracidén y representacién
del Fondo y de los titulares de los valores.

GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE

\ TITULIZACION DE ACTIVOS serd constituido por
\ Gesticaixa, S.G.F.T., S.A. como Sociedad Gestora

\ facultada para dicho efecto, y en consecuencia,

\ para ejercer la administracidén y representacién

legal del Fondo al amparo de lo previsto en el
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que
se reqgulan los fondos de titulizacién de activos
vy las sociedades gestoras de fondos de
titulizacién.-—---—-==-——~——

La Sociedad Gestora desempefiard para el
Fondo aquellas funciones que se le atribuyen en
el Real Decreto 926/1998.-——————ccee_ A
la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de
negocios ajenos, le corresponderan la
representacidén y defensa de los intereses de los
titulares de 1los Bonos y de los restantes
acreedores ordinarios del mismo. En
consecuencia, la Sociedad Gestora debera
supeditar sus actuaciones a la defensa de los
mismos en cualquier caso, de conformidad con las

disposiciones que se establezcan al efecto en



cada momento.-~————-—=——~————-=~~—-—————————-

Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores ordinarios del Fondo no tendran
accién contra 1la Sociedad Gestora sino por
incumplimiento de sus funciones o inobservancia
de lo dispuesto en 1la presente Escritura de
Constitucidén y en el Folleto Informativo.

3.1.1. Administracién y representacién del

Fondo.

Las obligaciones y 1las actuaciones que
realizara la Sociedad Gestora para el
cumplimiento de sus funciones de administracién
y representacidén legal del Fondo son, con
cardcter meramente enunciativo, y sin perjuicio
de otras funciones, las siguientes:

(i) Gestionar el Fondo con el objetivo de
que su valor patrimonial sea nulo en todo
momento.-=--—--—--——==————————-—

(ii) Llevar la contabilidad del Fondo, con
la debida separacién de la propia de la
Sociedad Gestora, efectuar la rendicidn de
cuentas y llevar a cabo las obligaciones
fiscales o de cualquier otro orden legal

que correspondiera efectuar al Fondo. ----
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(1i1) Comprobar que el importe de los
ingresos que efectivamente reciba el Fondo
se corresponda con los ingresos que debid
haber recibido el Fondo, de acuerdo con lo
| previsto en los distintos contratos de los
\ que se deriven dichos ingresos. En el
\ supuesto de que sea necesario, deberd
\ ejercitar las acciones judiciales o
\ extrajudiciales que sean necesarias o
convenientes para la proteccidén de los
derechos del Fondo y de los titulares de

los Bonos. ==——==--—mmmmm
(iv)Aplicar los ingresos del Fondo al pago
de las obligaciones del Fondo, de acuerdo
con lo previsto en la presente Escritura
de Constituciédn y en el Folleto

Informativo. --

(v) Prorrogar o modificar los contratos
que haya suscrito en nombre del Fondo para
permitir la operativa del Fondo en los
términos previstos en la presente
Escritura de Constitucidén y en el Folleto
Informativo, siempre que ello esté

permitido por la normativa vigente en cada



momento. En cualquier caso, tales
actuaciones requeriran la autorizacioén
previa de las autoridades competentes, en
caso de ser necesaria, y su notificacién a
las Agencias de Calificacidén, y siempre
que con tales actuaciones no se
perjudiquen los intereses de los titulares
de los Bonos ni se vea perjudicada la
calificacidén otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacién.

(vi)Efectuar 1los célculos a gue viene
obligada por el Contrato de Permuta
Financiera de Intereses. —--=-————-—-————--—
(vii) Sustituir a cada uno de 1los
prestadores de servicios al Fondo, en los
términos previstos en la presente
Escritura de Constitucién y el Folleto
Informativo, siempre que ello esté
permitido por 1la legislacidén vigente en
cada momento. En cualquier caso, tales
actuaciones requerirdan la autorizaciédn
previa de las autoridades competentes, en
caso de ser necesaria, y su notificacién a
las Agencias de Calificacién y siempre que
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con tales actuaciones no se perjudiquen
los intereses de 1los titulares de 1los
Bonos ni se vea perjudicada la
calificacién otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacién. En particular,
en caso de incumplimiento por el Cedente
\ de sus obligaciones como Administrador de
\ los Préstamos Hipotecarios, la Sociedad
\ Gestora tomara las medidas necesarias para
\ obtener una adecuada administracién de los
Préstamos Hipotecarios. --——--——-——--
(viii) Cursar las instrucciones
oportunas al Agente de Pagos en relacién
con la Cuenta de Tesoreria y velar por que
las cantidades depositadas en la misma
produzcan la rentabilidad acordada en el
contrato.
(ix)Cursar las instrucciones oportunas al
Agente de Pagos en relacién con los pagos
a efectuar a los titulares de los Bonos vy
en su caso a las demés entidades a las que

corresponda realizar pagos. —-—-——-————————--



(x) Determinar y efectuar 1los pagos en
concepto de principal e intereses del
Préstamo para Gastos Iniciales. —----

(xi) Designar y sustituir, en su caso, al
auditor del Fondo, con la aprobacidn

previa en caso de que sea necesaria de la

(xii) Preparar y remitir la informacidn
que razonablemente requieran las Agencias
de Calificacién, la CNMV o cualquier otro
organismo supervisor. -—--—--—--=---—=---

(xiii) Preparar y someter a los oérganos
competentes todos los documentos e
informaciones que deban someterse, segun
lo establecido en la normativa vigente de
la CNMV, asi como preparar y remitir a los
titulares de los Bonos la informacidén que
sea legalmente requerida.---—---—-—---"7""-"~
(xiv) Adoptar las decisiones oportunas
en relacién con la liquidacién del Fondo,
incluyendo 1la decisién de Liquidacidn
Anticipada del Fondo y de BAmortizacidn
Anticipada de los Bonos. Asimismo, adoptar
las decisiones oportunas en caso de
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resolucién de la constitucidén del Fondo. -
-— (xvi) Determinar el tipo de interés
aplicable a cada Serie de Bonos en cada
Periodo de Devengo de Intereses vy el
\ principal a amortizar de cada Serie de
Bonos en cada Fecha de Pago.
(xvii) Ejercer los derechos inherentes a
la titularidad de 1los Certificados de
Transmisién de Hipoteca adquiridos por el
Fondo.
(xviii) PFacilitar a los tenedores de los

Bonos, la CNMV vy las Agencias de

Calificacidn cuantas informaciones y
notificaciones prevea la legislacidn
vigente.--—--—------omm s

La Sociedad Gestora deberd tener disponible
para el publico toda la documentacidén e
informacién necesaria de acuerdo con la presente
Escritura de Constitucidn y el Folleto
Informativo.------

3.1.2. Renuncia y sustitucién de la Sociedad
Gestora.
Sustitucién de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora serd sustituida en la



administracién y representacidén del Fondo, de

conformidad con los articulos 18 y 19 del Real

Decreto 926/1998 que se recogen a continuacidn vy

con las disposiciones posteriores que se

establezcan reglamentariamente al efecto.

Para el supuesto de renuncia

(i) La Sociedad Gestora podré
renunciar a su funcién de
administracién y representacidén legal
de todos o parte de 1los fondos que
gestione cuando asi lo estime
pertinente, solicitando su sustitucidn,
mediante escrito dirigido a la CNMV, en
el que hard constar la designacidén de
la sociedad gestora sustituta. A tal
escrito se acompafiard el de la nueva
sociedad gestora, en el que ésta se
declare dispuesta a aceptar tal funcidn
e interese la correspondiente
autorizacidén.------
(1ii) La autorizacidén de la sustituciodn
por parte de la CNMV estara
condicionada al cumplimiento de los
requisitos siguientes:
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a)La entrega a la nueva sociedad
gestora de los registros contables
e 1informaticos ©por la Sociedad
Gestora sustituida. Sélo se
entendera producida tal entrega
cuando la nueva sociedad gestora
pueda asumir plenamente su funcidn
\ y comunique esta circunstancia a
\ la CNMV.

\ b)La calificacidén otorgada a los
Bonos por las Agencias de
Calificacién no deberd disminuir
Ccomo consecuencia de la

sustitucidén propuesta.
(1ii) En ningun caso podrad 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 sus

funciones.-

(iv) Los gastos que origine la
sustituciodn seran a costa de la
Sociedad Gestora renunciante, y en

ningun caso podrén imputarse al Fondo.-



(v) La sustitucidn debera ser
publicada, en el plazo de quince dias,
mediante un anuncio en dos diarios de
difusidén nacional y en el boletin del
mercado secundario organizado en que
coticen los Bonos emitidos por el
Fondo. Asimismo, la Sociedad Gestora
deberd notificar dicha sustitucidén a
las Agencias de Calificacidén. —----—-—---
Para el caso de sustitucién forzosa
(1) Cuando la Sociedad Gestora
hubiera sido declarada en situacidén de
concurso, deberd buscar una sociedad
gestora que la sustituya, segun 1lo
previsto en el epigrafe anterior. -----
(ii) Siempre que en el caso previsto
en el apartado anterior hubiesen
transcurrido cuatro meses desde que
tuvo lugar el evento determinante de la
sustitucién y no se hubiere encontrado
una nueva sociedad gestora dispuesta a
encargarse de la gestidén del Fondo, se

procederd a la Liquidacidén Anticipada

1307908. PAG. 26/237



7798558489

0372007

del Fondo y a la amortizacidén de los
Bonos emitidos con cargo al mismo.-----
La Sociedad Gestora se obliga a otorgar los
documentos publicos 'y privados que fueran
necesarios para proceder a su sustitucidn por
\ otra sociedad gestora, de conformidad con el
\ régimen previsto en los péarrafos anteriores de
\ este apartado. La sociedad gestora sustituta
\\ debera quedar subrogada en los derechos vy
\\ obligaciones que, en relacién con la presente
Escritura de Constituciédn y el Folleto
Informativo, correspondan a la Sociedad Gestora.
Asimismo, la Sociedad Gestora deberd entregar a
la sociedad gestora sustituta cuantos documentos
y registros contables e informdticos relativos
al Fondo obren en su poder.
3.1.3. Subcontratacién
La Sociedad Gestora estard facultada para
subcontratar o delegar en terceras personas de
reconocida solvencia y capacidad, la prestacidn
de cualquiera de los servicios que ha de
realizar en su funcién de administracidén vy
representacién legal del Fondo de acuerdo con lo

establecido en la presente Escritura de



Constitucidén, siempre que el subcontratista o
delegado haya renunciado a ejercitar cualquier
accidén de demanda de responsabilidad contra el
Fondo. En cualquier caso, la subcontratacidén o
delegacidén de cualquier servicio: (i) no podra
suponer ningun coste o gasto adicional para el
Fondo (ii) habrd de ser legalmente posible (iii)
no dara lugar a una revisidén a la baja de la
calificacidén otorgada a cada una de las Series
de Bonos por las Agencias de Calificacidn, vy
(iv) serd notificada a la CNMV, contando, en
caso de ser legalmente necesario, con  su
autorizacidén previa. No obstante cualquier
subcontratacidn o) delegaciédn, la Sociedad
Gestora no quedard exonerada ni liberada,
mediante tal subcontrato o delegacidn, de
ninguna de las responsabilidades asumidas en
virtud de la presente Escritura de Constitucioén
que legalmente le fueren atribuibles o
exigibles.-~——=---——==—==~

3.2 Remuneracidén de la Sociedad Gestora.
En contraprestacién por las funciones a
desarrollar por la Sociedad Gestora, el Fondo

satisfard a la misma una comisién compuesta por:
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1. Una comisién inicial que se devengard en la
constitucidén del Fondo y que serd satisfecha
en la Fecha de Desembolso.
\ 2.Una comisién de gestién que se devengara

\ trimestralmente igual a una parte fija méas
\ una parte variable calculada sobre el Saldo

Principal Pendiente de Pago de los Bonos en

la Fecha de Pago inmediatamente anterior.
Ambas comisiones se entenderén brutas, en el
sentido de incluir cualquier impuesto directo o
indirecto, o retencién que pudieran gravar las
mismas.

En caso de sustitucién de la Sociedad
Gestora conforme a lo establecido en el apartado
posterior, los pagos mencionados en este
apartado pueden verse modificados como
consecuencia de la seleccién de la sociedad
gestora sustituyente, siempre previo acuerdo de
las nuevas condiciones con el Cedente.-=---————-—

4. LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO.

4.1 Liquidacién Anticipada del Fondo.

La Sociedad Gestora, previa comunicacién a

la CNMV, estard facultada para proceder en una

Fecha de Pago a la Liquidacién Anticipada del



Fondo y con ello a la Amortizacidn Anticipada de
la totalidad de 1la Emisidén de Bonos vy la
extinciédn del Fondo, en cualquiera de los
siguientes Supuestos de Liquidacidén Anticipada:
(i) Cuando el importe del Saldo Vivo
Pendiente de los Préstamos Hipotecarios
sea inferior al 10 por ciento del Saldo
Inicial de los Préstamos Hipotecarios a
la Fecha de Constitucidédn del Fondo,
conforme a la habilitacidén establecida
en el articulo 5.3 de la Ley 19/1992, vy
siempre y cuando la venta de los
Préstamos Hipotecarios, pendientes de
amortizacidn, permita una total
cancelacidn de las obligaciones
pendientes con los titulares de los
Bonos, asi como las cantidades adeudadas
a Banco Pastor por el Préstamo para
Gastos Iniciales y respetando los pagos
anteriores a éstos cuyo Orden de
Prelacién de Pagos de liquidacidn sea
preferente y se hayan obtenido las
autorizaciones necesarias para ello de

las autoridades competentes.-
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(i) Cuando, por razén de algin evento o

circunstancia de cualquier indole ajeno

\ © no al desenvolvimiento propio del

\ Fondo, se produjera una alteracidn

\ sustancial o se desvirtuase de forma

\ permanente el equilibrio financiero del

\ Fondo requerido por el articulo 5.6 de

\ la Ley 19/1992. Se incluyen en este

\ supuesto circunstancias tales como la

existencia de wuna modificacién en la

normativa o desarrollos legislativos

complementarios, el establecimiento de

obligaciones de retencién o deméas

situaciones que de modo  permanente

pudieran afectar al equilibrio

financiero del Fondo. En este caso, la

Sociedad Gestora, tras informar a la

CNMV, procederéa a la liquidacién

ordenada del Fondo conforme a las reglas

establecidas en la presente Escritura de

Constitucién vy en el Documento de
Registro.—==-=—---—----—-

(iii) Obligatoriamente, en el supuesto

de que la Sociedad Gestora fuera



declarada en Cconcurso 3% habiendo
transcurrido el plazo que
reglamentariamente estuviera establecido
al efecto o, en su defecto, cuatro
meses, sin haber sido designada una
nueva sociedad gestora, de acuerdo con
lo establecido en el apartado 3.7.1.2
del Médulo Adicional Yy en la
estipulacién 3.1.2 de la presente
Escritura-----------

(iv) Cuando se produzca un 1impago
indicativo de un desequilibrio grave vy
permanente en relacién con alguno de los
Bonos emitidos o con algun crédito no
subordinado o se prevea dJue se Vva a
producir.-—--—-—=-—===---

(v)Cuando hubieren transcurrido treinta
(30) meses desde la fecha del ultimo
vencimiento de los Préstamos
Hipotecarios, aunque se encontraran aun
débitos vencidos pendientes de cobro.---
————————————— A los efectos de
este apartado, se entenderd, en todo

caso, como obligaciones de pago
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derivadas de los Bonos en la Fecha de
Ligquidacién Anticipada del Fondo, el
Saldo de Principal Pendiente de los
Bonos en esa fecha mAs los intereses

\
\ devengados y no pagados hasta esa fecha,
\, deducida, en su caso, la retencién
\\ fiscal, cantidades que a todos los
\\ efectos legales se reputardn en esa

\ fecha, vencidas y exigibles.

Asimismo, el Fondo se extinguird en todo
caso a consecuencia de las siguientes
circunstancias:

i) Por la amortizacién integra de 1los
Préstamos Hipotecarios que agrupa.

ii) Por la amortizacién integra de los
Bonos emitidos.

iii) Por la finalizacién del
procedimiento de Liquidacién Anticipada.
iv) En todo caso, en la Fecha de Pago
siguiente a la fecha en la que hubieran
transcurrido treinta y seis (36) meses
desde la fecha del ultimo vencimiento de
los Préstamos Hipotecarios, aunque se

encontraran aun débitos vencidos



pendientes de cobro, es decir en la
Fecha de Vencimiento Legal del Fondo.
V) También se extinguird el Fondo en
caso de que las Agencias de Calificacion
no confirmaran las calificaciones
asignadas con caréacter provisional como
finales antes del inicio del Periodo de
Suscripcidén, o en caso de producirse un
supuesto de fuerza mayor antes del
inicio del Periodo de Suscripcidn y de
acuerdo con el articulo 1.105 del Cddigo
Civil de conformidad con lo recogido en
el Contrato de Direcciédn, Aseguramiento
y Colocacién de la Emisidén de Bonos. En
estos casos, la Sociedad Gestora
resolverd la constitucidén del Fondo, la
cesién de los Préstamos Hipotecarios al
Fondo y la consiguiente emisidén vy
suscripcién de los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca que instrumentan
su cesién y la Emisién de los Bonos.
La extincién del Fondo se pondra en
conocimiento de 1la CNMV tan pronto ésta fuera
confirmada y se hara publica por el
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procedimiento sefilalado en este apartado. En el

plazo méaximo de un mes desde el acaecimiento de

la causa de resolucidén, la Sociedad Gestora

otorgara acta notarial declarando liquidadas y

\x resueltas las obligaciones del Fondo y
extinguido éste. El Préstamo para Gastos

\ Iniciales se resolverd en el supuesto de que se
den las circunstancias referidas en el punto

(v) anterior. En ese caso , el Cedente se hara

\ cargo de los Gastos Iniciales.

Con el objeto de que el Fondo, a través de
su Sociedad Gestora lleve a cabo la Liquidacién
final del Fondo, la Sociedad Gestora, en nombre
y por cuenta del Fondo, procederi a:

(i) Vender los Préstamos Hipotecarios
por un precio que inicialmente no podra ser
inferior a la suma del Saldo Vivo Pendiente
mas los intereses devengados y no cobrados
de los Préstamos Hipotecarios.--—-———-————-

(i) Cancelar aquellos contratos que no
resulten necesarios para el proceso de

liquidacién del Fondo.--—---—==—=———2



En caso de que, tanto porque las actuaciones
anteriores fueran insuficientes como por la
existencia de Préstamos Hipotecarios u otros
activos remanentes en el Fondo, la Sociedad
Gestora procederd a venderlos para lo que
recabard oferta de al menos cinco (5) entidades
de entre las més activas en la compraventa de
estos activos que, a su julicio, puedan dar valor
de mercado razonable. La Sociedad Gestora estara
obligada a aceptar la mejor oferta recibida por
los activos ofertados. Para 1la fijacidn del
valor de mercado razonable, la Sociedad Gestora
podrad obtener los informes de wvaloracidn que
juzgue necesarios.

El Cedente gozara de un derecho de tanteo de
tal forma que podra adquirir con preferencia de
terceros los Préstamos Hipotecarios u otros
bienes procedentes de ellos gque permanezcan en
el activo del Fondo en las condiciones que
establezca la Sociedad Gestora y de conformidad
con lo establecido en el péarrafo anterior. Con
tal finalidad, la Sociedad Gestora remitira al
Cedente relacién de los activos y de las ofertas
recibidas de terceros, pudiendo éste hacer uso
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del mencionado derecho, respecto de todos los

activos ofertados por la Sociedad Gestora,

dentro de los diez Dias Habiles siguientes a la

recepciédn de la mencionada comunicacidén @y

\ siempre que su oferta iguale, al menos, la mejor

\ de las efectuadas por terceros.---
| El anterior derecho de tanteo no implica, en
\ ninguan caso, un pacto o declaracidén de recompra
\ de los Préstamos Hipotecarios 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 comunique las condiciones en
que se procederd a la enajenacidén de los

Préstamos Hipotecarios. -

La Sociedad Gestora, una vez efectuada la
reserva para gastos 1iniciales de extincién,
aplicara inmediatamente todas las cantidades que
vaya obteniendo por la enajenacién de los
Préstamos Hipotecarios del Fondo al pago de los
diferentes conceptos, en la forma, cuantia vy
Orden de Prelacidén de Pagos de Liquidacién

descrito en el apartado 3.4.6 del Médulo



Adicional y en la estipulacién 21 de la presente
Escritura. --—------

En el supuesto de que, a la liquidacién del
Fondo y una vez realizados los pagos debidos a
los diferentes acreedores mediante la
distribucidén de los Fondos Disponibles para
Liquidacién conforme al Orden de Prelacidn de
Pagos de Liquidacién establecido en el apartado
3.4.6 del Mdédulo Adicional y en la estipulacidn
21 de la presente Escritura, existiera algun
remanente, éste serd a favor del Cedente en las
condiciones que establezca la Sociedad Gestora.-

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando
por cuenta y representacién del Fondo, no
procederd a la extincidén del Fondo y a la
cancelacién de su inscripcién en los registros
administrativos que corresponda hasta que no
haya procedido a la liquidacién de los activos
remanentes del Fondo y a la distribucidén de los
Fondos Disponibles para Liquidacién siguiendo el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn
establecido en el apartado 3.4.6 del Mddulo
Adicional y en la estipulacidén 21 de la presente
Escritura excepcidédn hecha de la oportuna reserva
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para hacer frente a los gastos finales de
extincidén y liquidacién de orden tributario,
administrativo o publicitario.—-=--——=——-—————--
Transcurrido un plazo de seis (6) meses
desde la ligquidacién de los activos remanentes
del Fondo vy la distribucién de 1los Fondos
Disponibles para Liquidacidn, la Sociedad
Gestora otorgara acta notarial declarando (i)
\ extinguido el Fondo, asi como las causas que
motivaron su extincién, (ii) el procedimiento de
comunicacién a los tenedores de los Bonos y a la
CNMV llevado a cabo y (iii) la distribucién de
los Fondos Disponibles para Liquidacién
siguiendo el Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién; lo que se anunciar& en un diario de
difusidén nacional y darid cumplimiento a los
demas tramites administrativos que resulten
procedentes. Dicho documento notarial seré
remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV.

Seccién II. ACTIVOS QUE SE AGRUPAN EN EL
FONDO.
5. ACTIVOS QUE RESPALDAN LA EMISION DE

BONOS.



Los derechos de crédito a agrupar en el
activo del Fondo se derivan de Préstamos
Hipotecarios otorgados por Banco Pastor a
personas fisicas y juridicas, con garantia de
hipoteca inmobiliaria sobre inmuebles situados
en territorio espafiol, y cuyo otorgamiento se
sometié a la legislacidn espanola, por un
importe total o lo mds cercano posible por
defecto a setecientos millones (€
700.000.000) de euros.

5.1 Auditoria sobre los Préstamos

Hipotecarios objeto de titulizacién a través del

Fondo.

Los Préstamos Hipotecarios han sido objeto
de una auditoria realizada por la firma
Deloitte, S.L., con domicilio social en Plaza
Pablo Ruiz Picasso, num. 1, 28020 Madrid,
Espafia, C.I.F. numero B-79104469 e inscrita en
el Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(R.O.A.C.) con el numero S0692, con fecha 07
de junio de 2007, para dar cumplimiento a lo
establecido en el articulo cinco del Real

Decreto 926/1998.
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El citado informe de auditoria se ha realizado
utilizando técnicas de muestreo, que
constituyen un método generalmente aceptado
para verificar los registros que mantiene una
entidad en relacidédn con un conjunto de

\ partidas (“poblacidén”), y permiten obtener una

\ conclusidén sobre dicha poblacién mediante el

\\ analisis de un numero de partidas inferior

\ (“muestra”) al del colectivo total. El nivel
de confianza indica la probabilidad de que el

\

\ numero real de partidas con desviaciones
respecto a una pauta existente en una
poblacién no exceda de un limite previamente
determinado (“precisién”). El tamado muestral
y el nivel de confianza escogidos, determinan
que a la inexistencia de errores en la muestra
corresponda un méximo de errores inferido para

la poblacién, siempre distinto de cero. La

verificacidn versa sobre una serie de
atributos tanto cuantitativos como
cualitativos sobre las operaciones de 1la

muestra y, en concreto, sobre: identificacién
del deudor, titularidad, transmisién de los

activos, 1importe inicial de los Préstamos



Hipotecarios, finalidad, fecha de
formalizacidn, fecha de vencimiento,
naturaleza de los Préstamos Hipotecarios,
saldo actual de 1los Préstamos Hipotecarios,
tipo de interés e indice de referencia,
diferencial del tipo de 1interés, tipo de
interés aplicado, retraso en los pagos, valor
de tasacidén, relacidén entre el saldo actual

del Préstamo Hipotecario y el wvalor de

tasaciodn, direccién de la propiedad o
propiedades hipotecadas Y garantia
hipotecaria.

Los Préstamos Hipotecarios seleccionados con
errores detectados en la verificacidén de la
muestra no seran cedidos al Fondo

5.2 Emisién de los Certificados de

Transmisién de Hipoteca.

Banco Pastor emite en este acto 4.379
Certificados de Transmisién de Hipoteca que
instrumentan la cesién al Fondo de los Préstamos
Hipotecarios, cuyo valor capital total asciende
a 699.999.628,09 € (seiscientos noventa y nueve
millones novecientos noventa 'y nueve mil

seiscientos veintiocho euros y nueve céntimos).
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La cesidén de cada Préstamo Hipotecario y la
emisién del correspondiente Certificado de
Transmision de Hipoteca se realiza por el 100
por ciento del saldo principal pendiente de
\ vencer (en adelante, el “Saldo Inicial”) asi
como por la totalidad de cualesquiera otras
cantidades, bienes o derechos provenientes de
\ cada una de los Préstamos Hipotecarios, con la
\\ excepcidén de intereses de demora, comisiones por

reclamacién de recibos impagados, comisiones de
subrogacién, comisiones de
amortizacioén/cancelacién anticipada, asi como
cualquier- otra comisioén o suplido que
corresponderan al Cedente, conforme se detalla
en la estipulacién 7 siguiente.

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca
se emiten por Banco Pastor al amparo del
articulo 18 de la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero, por el que se adiciona un nuevo
parrafo al apartado dos de la Disposicién
Adicional Quinta de la Ley 3/1994 vy demas
normativa aplicable.----=-——~

Se une a la presente matriz como ANEXO 5 un



disco (CD) no regrabable o soporte magnético n°
de serie 6075 103 L A 3789 comprensivo de la
relacién de los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca, en el que se recogen las
caracteristicas concretas mas relevantes de los
mismos y de los Préstamos Hipotecarios a que
corresponden.

Me entregan igualmente tres copias del
mencionado CD para unir a cadavuna de las tres
copias autorizadas que de la presente escritura
me solicitan, una para “Gesticaixa Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.”, al que
se unird el CD con n°® de serie 6075 103 M C
3787, otra para la Comisidén Nacional del Mercado
de Valores, al que se unird el CD con n° de
serie 5115 132 M B 07908, y otra para “Sociedad
de Gestidn de los Sistemas de Registro,
Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A.”
(Iberclear), al gque se unird el CD con n° de
serie 6075 103 L B 3783.

5.2.1 Representacién de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y depdsito de los

mismos.

Los Certificados de Transmisidén de Hipoteca
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se representaran mediante un Titulo Mualtiple
emitido por el Cedente, nominativo,
representativo de la totalidad de los
\ Certificados de Transmisidén de Hipoteca. Dicho

Titulo Multiple contendrd las menciones exigidas
\ por el articulo 64 del Real Decreto 685/1982,
\ modificado por el Real Decreto 1289/1991, de 2
\ de agosto, junto con los datos registrales de
\ los inmuebles hipotecados en garantia de los
Préstamos Hipotecarios. La transmisién de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca estara
limitada a inversores cualificados, no pudiendo

ser adquiridos por el publico no especializado.
Se incorpora como documento unido a la
presente Escritura fotocopia del Titulo Maltiple
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca,
figurando como ANEXO 6. E1 Titulo Mualtiple
aparece firmado por el representante de Banco
Pastor, cuya firma aparece legitimada por mi, vy

que entrego al propio compareciente.

Banco Pastor, Cedente de los Préstamos
Hipotecarios a ser adquiridos por el Fondo, de
conformidad con lo establecido en el articulo

2.2.b) del Real Decreto 926/1998 y, respecto de



los Certificados de Transmisién de Hipoteca, en
el articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982,
conservara, como mandatario del Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, la
administracién y gestién de los Préstamos
Hipotecarios, regulandose en el Contrato de
Administracién las relaciones entre Banco Pastor
y el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, en cuanto a la custodia %
administracién de los Préstamos Hipotecarios vy
el depdsito de los Certificados de Transmisidn
de Hipoteca.

5.2.2 Otras consideraciones con relacién a
los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

Conforme a lo que establece el Real Decreto
685/1982, los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca seran transmisibles mediante
declaracién escrita en el mismo titulo vy, en
general, por cualquiera de los medios admitidos
en Derecho. La transmisién del Certificado de
Transmisién de Hipoteca y el domicilio del nuevo
titular deberdn notificarse por el adquirente a
la entidad emisora de los mismosS.-—-———=———-=-—-=

Tanto para los supuestos de tener que
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efectuar la sustitucidén de algun Certificado de
Transmisién de Hipoteca segun lo previsto en el
apartado 2.2.9 del Moédulo Adicional y en la
\ estipulacién 9 de la presente Escritura, como

| para el caso de que se proceda por la Sociedad
| Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, a la ejecucidén de un Préstamo Hipotecario

segun el apartado 3.7.2 del Mdédulo Adicional v

\\ la estipulacién 10 de la presente Escritura, asi
) como, si procediéndose a la Liquidacién
Anticipada del Fondo, en los supuestos vy
condiciones del apartado 4.4.3 del Documento de

Registro y 4.1 de la presente Escritura, haya de

tener lugar la venta de los citados Certificados

de Transmisién de Hipoteca, Banco Pastor se

compromete a fraccionar, en su caso, cualquier

titulo maltiple en tantos titulos individuales o

miltiples como fueren necesarios, a sustituirlo

o canjearlo para la consecucidn de las

anteriores finalidades.-==---——=c—emmm______

Banco Pastor, en cuanto entidad emisora,

llevard un libro especial en el que anotarad los
Certificados de Transmisién de Hipoteca emitidos

y los cambios de domicilio que le hayan sido



notificados por los titulares de los
Certificados de Transmisioén de Hipoteca,
haciendo constar, asimismo, (i) la fecha de
formalizacién vy vencimiento de los Préstamos
Hipotecarios, el importe de 1las mismos y la
forma de liguidacién; y (ii) los datos
registrales de las hipotecas que garantizan los
Préstamos Hipotecarios.—-—-—-~--—-—-—--—--

Dado el caracter de inversor cualificado del
Fondo y la suscripcién por éste de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca, a 1los
efectos del parrafo segundo del articulo 64.1
del Real Decreto 685/1982, la emisién de 1los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca no sera
objeto de nota marginal en cada inscripcidén de
la hipoteca correspondiente a cada uno de los
Préstamos Hipotecarios en el Registro de la
Propiedad.——=—=—==-=—-—=—-—-———-==-——-=——————————

6. DECLARACIONES DE Banco Pastor.
El Cedente formula en el presente acto las
siguientes declaraciones y garantias sobre las
caracteristicas del Cedente, de los Préstamos
Hipotecarios y de los Certificados de

Transmisién de Hipoteca:
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En cuanto al Cedente
1) Que es una entidad de crédito
debidamente constituida de acuerdo con la
\ legislacidén vigente, se halla inscrita en el
\\ Registro Mercantil y en el Registro de
\ Entidades de Crédito del Banco de Espaifa, y

se halla facultada para otorgar financiacién
a personas fisicas y juridicas, asi como a
actuar en el mercado hipotecario.

2)Que ni a la fecha de inscripcién del
Fondo en los registros de la CNMV, ni en
ningin momento desde su constitucién, se ha
encontrado en situacidén de insolvencia que

pudiera dar lugar a que se instara el

concurso.
3) Que ha obtenido todas las
autorizaciones necesarias, tanto

administrativas como corporativas para el
valido otorgamiento de la Escritura de
Constitucién, de los compromisos asumidos en
la misma Y de los deméas contratos
relacionados con la constitucién del Fondo.
4) Que dispone de cuentas anuales

auditadas de los tres ultimos ejercicios



cerrados a 31 de diciembre de 2004, 2005, vy
2006, con opinidn favorable de los
Auditores. Dichas cuentas anuales auditadas
han sido depositadas en la CNMV.

5) Que el Cedente cumple con la
legislacidén vigente en materia de proteccidn
de datos. |
En cuanto a los Préstamos Hipotecarios

1) Que todos los Préstamos
Hipotecarios existen 'y son validos vy
ejecutables de acuerdo con la legislacidn
aplicable, habiéndose observado en su
otorgamiento todas las disposiciones
legales aplicables

2) Los Préstamos Hipotecarios que
han sido concedidos a personas flsicas
tienen como finalidad la adquisiciodn,
construccién o rehabilitacién de viviendas
residenciales situadas en Espafa, y los
Préstamos Hipotecarios que han sido
concedidos a personas juridicas o auténomos

han sido concedidos para cualquier

finalidad.
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3) Que el Cedente es titular pleno
de la totalidad de los Préstamos
Hipotecarios, libre de cargas %

reclamaciones, y no existe impedimento

alguno para que  puedan emitirse los

\ Certificados.
\\ 4) Que los datos relativos a los
\\ Préstamos Hipotecarios que se incluyen en
\\0 este Folleto y que se incluirdn en la

Escritura de Constitucidén y los datos que
se 1incluyen en los Titulos Multiples,
reflejan y reflejardn correctamente la
situacidén de los mismos a la Fecha de
Constitucidn, tal y como estd recogida en
los ficheros informdticos enviados de
dichos préstamos, y que dichos datos son
correctos, completos y no inducen a error.
Cualquier otra informacién adicional sobre
las caracteristicas de la cartera de
préstamos hipotecarios del Cedente recogida
en el Folleto es correcta, completa vy no
induce a error.

5) Que todos los Préstamos

Hipotecarios estéan garantizados por



hipoteca inmobiliaria constituida sobre el
pleno dominio de todas y cada una de las
fincas en cuestidén, sin que los inmuebles
hipotecados se encuentren afectos a
prohibiciones de disponer, condiciones
resolutorias o cualquier otra limitacidn de
dominio. Dichas fincas no cuentan con
ninguna carga que garantice ninguna
obligacidén viva con preferencia a las
citadas hipotecas.

6) Que todas las hipotecas se
encuentran debidamente constituidas e
inscritas en los correspondientes Registros
de la Propiedad cuyos datos de inscripcidn
se corresponden con los mencionados en la
Escritura y en el Titulo Multiple
correspondiente. La inscripcién de las
fincas hipotecadas estd vigente 'y sin
contradiccién alguna y no esta sujeta a
limitacién alguna preferente a la hipoteca
de acuerdo con la normativa aplicable.

7) Que las hipotecas estéan
constituidas sobre fincas que pertenecen en
pleno dominio y en su totalidad a los
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deudores hipotecarios e hipotecantes y que
reunen los requisitos exigidos ©por el
articulo 27 del Real Decreto 685/1982, no
teniendo constancia el Cedente de 1la
\ existencia de litigios sobre la titularidad
\ de dichas fincas.
\ 8) Que todos los inmuebles
hipotecados son inmuebles terminados y han
! sido objeto de tasacidn previa por
socledades de tasacién debidamente
inscritas en el Banco de Espafia, estando
acreditada dicha tasacién mediante la
correspondiente certificaciodn. Las
tasaciones efectuadas cumplen todos los
requisitos establecidos en 1la legislacién
sobre el mercado hipotecario. En concreto,
las wviviendas que, por el régimen de
proteccién publica que les sea de
aplicacién, cuenten con un valor mAXimo
legal de venta permitido, el valor de
tasacidén que se ha tenido en consideracién
ha sido este ultimo.
9) Que el Saldo Vivo Pendiente de

cada uno de los Préstamos Hipotecarios no



excederd del 100% del valor de tasacidn de
las fincas hipotecadas en garantia del
correspondiente Préstamo Hipotecario, a la
fecha de la emisidén de los Certificados.

10) 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 wvalor de
tasacién.

11) Que todos los inmuebles sobre los
gue se ha constituido la garantia de los
Préstamos Hipotecarios contaban en el
momento de concesidén de cada uno de ellos,
al menos, con un seguro contra danos, en el
que la suma del importe asegurado no es
inferior al valor de tasacién de la
propiedad hipotecada o propiedades
hipotecadas excluidos los elementos no
asegurables por su naturaleza

12) 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 emisidén de titulos hipotecarios.

13) Que en la concesidn de los

\\ Préstamos Hipotecarios se ha seguido
\ fielmente los criterios contenidos en el
\ documento titulado "Memorandum Interno

sobre de Préstamos Hipotecarios" que se
adjunta como Anexo 8 a esta Escritura y que
ha sido resumido en el apartado 2.2.7. del
Médulo Adicional. Dichos criterios son los
utilizados habitualmente por el Cedente en
la concesién de Préstamos Hipotecarios, Y
son legales.

14) Que los Préstamos Hipotecarios
han sido formalizados en escritura publica.

15) Que todas las escrituras de las
hipotecas estén debidamente depositadas en
el domicilio del Cedente a disposicién de
la Sociedad Gestora. Todos 1los Préstamos

Hipotecarios estéan claramente



identificados, tanto en soporte informatico
como por sus escrituras y son objeto de
andlisis y seguimiento por parte del
Cedente.

16) Que todos los Préstamos
Hipotecarios han sido y estan siendo
administrados por el Cedente de acuerdo con
los procedimientos habitualmente utilizados
por éste en la administracidén de préstamos
hipotecarios.

17) Que no existen litigios de ningun
tipo en relacidén con los Préstamos
Hipotecarios que  puedan perjudicar la
validez de los mismos o que puedan dar
lugar a la aplicacién del articulo 1.535
del Cédigo  Civil, y  que no tienen
conocimiento de la existencia de
circunstancias que puedan dar lugar a la
ineficacia del contrato de adgquisicidén de
la finca hipotecada en garantia de los
Préstamos Hipotecarios.

18) Que, en la Fecha de Constitucidn
del Fondo, ninguno de los Préstamos

Hipotecarios tiene pago pendientes por un
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plazo superior a 45 dias, pero el importe
de los Préstamo Hipotecarios con impagos de
mas de 30 dias no superard el 1% del Saldo
Inicial.
\ 19) Que el Cedente no tiene
conocimiento de que algin Deudor, por ser
titular de algin derecho de crédito frente
al Cedente, se encuentre en disposicidn de
oponer la compensacién, sin perjuicio de lo
previsto en el apartado 3.3.7 del Moédulo
Adicional y en la estipulacién 8 de 1la
presente Escritura y en virtud del articulo
1.198 del Cédigo Civil.

20) Que ninguno de los Deudores puede
oponer al Cedente excepcién alguna al pago
de cualquier cantidad referida a los
Préstamos Hipotecarios.

21) Que no existe ninguna
circunstancia que impida la ejecucién de la
garantia hipotecaria relativa a los
Préstamos Hipotecarios.

22) Que ninguna persona tiene un
derecho preferente sobre el Fondo, en

cuanto titular de 1los Certificados, al



cobro de las cantidades que se deriven de
los Préstamos Hipotecarios, salvo los

derechos preferentes legales.

23) Que respecto a la cartera cedida
por el Cedente, el nivel de riesgo maximo
concedido a un solo Deudor (definido como
la suma de los saldos vivos de todos los
Préstamos Hipotecarios concedidos a un solo
Deudor) no excede a 29 de mayo de 2007 de
1.823.038,16 euros.

24) Que los Préstamos Hipotecarios no
estan afectos a emisidn de bonos
hipotecarios vy, a partir de la emisidén de
los Certificados, no estaran afectos a
emisién alguna de cédulas hipotecarias,
bonos hipotecarios, participaciones
hipotecarias u otros certificados.

25) Que los Certificados 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

gue correspondan.
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26) Que, a la Fecha de Constitucidn,
el Saldo Nominal Pendiente no Vencido de
R cada uno de los Préstamos Hipotecarios seréa

\ equivalente a la cifra de capital del
Certificado correspondiente.
27) Que la fecha de vencimiento final
de los Préstamos Hipotecarios es igual o
anterior al 30 de junio de 2043.

\ 28) Que la informacidén sobre los
Certificados y los Préstamos Hipotecarios
contenida en el Folleto, es exacta y se
ajusta fielmente a la realidad.

29) Que todos los Préstamos
Hipotecarios estdn denominados en euros, Y%
son pagaderos exclusivamente en euros.

30) Que ninguno de los Préstamos
Hipotecarios contemplan clausulas que
permitan el diferimiento en el pago
periddico ni de intereses ni de principal,
distinto de la carencia de pago de
principal que pudiera existir a la fecha de
formalizacién de cada Préstamo Hipotecario.

31) Que las obligaciones de pago de

todos los Préstamos Hipotecarios se



realizan mediante domiciliacidén en una
cuenta bancaria.

32) Que, en la Fecha de Constitucidn,
cada uno de los Préstamos Hipotecarios
habran tenido al menos el vencimiento de de
dos cuotas de intereses.

33) Que la totalidad del capital los
Préstamos Hipotecarios esta dispuesto.

34) Que todos los Préstamos
Hipotecarios se han formalizado antes del
29 de diciembre de 2006.

35) Que en la Fecha de Constitucidn
como minimo el 80% del importe de los
Préstamos Hipotecarios cedidos al Fondo

pertenecen a personas fisicas residentes en

Espana.
36) Que todas los Préstamos
Hipotecarios estan garantizados por

hipoteca inmobiliaria de primer rango.

37) Que, conforme a sus registros
internos, ninguno de los Préstamos
Hipotecarios corresponden a financiaciones
concedidas a promotores inmobiliarios para

la construccidn o} rehabilitacidn de
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viviendas y/o locales comerciales,
destinados para la venta
\ 38) Ninguno de los deudores de 1los
\ Préstamos Hipotecarios tiene CNAE de
‘ﬁ Intermediacién Financiera.
39) Ninguno de los Préstamos
Hipotecarios han sido concedidos a los
\ empleados del Banco Pastor.

En cuanto a los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y los Préstamos
Hipotecarios.

1) Que los Certificados son emitidos
de acuerdo con la Ley 2/1981, el Real
Decreto 685/1982 y la Disposicién Adicional
5% de la Ley 3/1994 en su redaccién dada
por el articulo 18 de 1la Ley 44/2002 vy
demas normativa aplicable y cumplen todos
los requisitos en ellas establecidos para
la emisidén de certificados de transmisidén
de hipoteca, vy, en particular, que la
emision de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca satisface lo dispuesto en los
articulos 59 'y 62 del Real Decreto

685/1982, en lo referente al volumen de



cédulas hipotecarias emitidas por el
Cedente.

2) Que el respectivo oérgano social
del Cedente ha adoptado validamente todos
los acuerdos necesarios para la emisidn de
los Certificados.

Las presentes declaraciones se efectian por
Banco Pastor tras llevar a cabo 1las oportunas
comprobaciones sobre una seleccidén de los
Préstamos Hipotecarios. A los efectos del
apartado 2.2.9 del Moébdulo Adicional y en la
estipulacién 9 de la presente Escritura, dichas
comprobaciones no impiden que durante la
vigencia de 1los Préstamos Hipotecarios pueda
advertirse que alguna de ellas o los
Certificados de Transmisidn de Hipoteca
correspondientes, no se ajustaran a la Fecha de
Constitucidn del Fondo a las presentes
declaraciones, también contenidas en el apartado
2.2.8 del Moédulo Adicional en cuyo caso se
estard a lo establecido en el apartado 2.2.9 del
Mbédulo Adicional.—-—-———-—--- En cualquier caso, 1lo
anterior no implica que el Cedente conceda
garantia alguna ni suscriba pacto o acuerdo
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alguno de recompra, ni asegure el buen fin de 1la
Operacion.————--=-mmm e
‘ 7. CESION DE LOS ACTIVOS AL FONDO.

\ 7.1 Formalizacidén de la cesidn de los

Préstamos Hipotecarios.

La emisién de los Certificados de
Transmisidn de Hipoteca por Banco Pastor
mediante los cuales se instrumenta la cesién de
los Préstamos Hipotecarios y su suscripcién por

\ el Fondo se formalizard mediante el otorgamiento
de la Escritura de Constitucidén, con efectividad
desde la misma fecha.

La cesidén plena e incondicional por Banco
Pastor de los Préstamos Hipotecarios no sera
comunicada a los deudores. A estos efectos, 1la
notificacién no es requisito para la validez de
la cesidén de los Préstamos Hipotecarios. En el
supuesto de que alguno de los deudores de los
Préstamos Hipotecarios mantuviera un derecho de
crédito liquido, vencido y exigible frente al
Administrador y, por tanto, resultara que alguno
de los Préstamos Hipotecarios fuera compensado,
total o parcialmente, contra tal derecho de

crédito, de conformidad con el parrafo tercero



del articulo 1.198 del Cédigo Civil, el
Administrador remediara tal circunstancia o, si
no fuera posible remediarla, el Administrador
procedera a ingresar al Fondo el importe que
hubiera sido compensado més los 1ntereses
devengados que le hubieren correspondido al
Fondo hasta el dia en que se produzca el ingreso
calculados de acuerdo con las condiciones
aplicables al Préstamo Hipotecario
correspondiente.

No obstante, en caso de concurso, o indicios
del mismo, de intervencidén por el Banco de
Espafia, de liquidacién o de sustitucidn del
Administrador o porque la Sociedad Gestora lo
estime razonablemente Jjustificado, ésta podra
requerir al Administrador que notifique a los
deudores, y en su caso a los depositarios de
los bienes o valores, terceros garantes y
compafiias aseguradoras correspondientes a los
seguros de dafios de los inmuebles hipotecados o
en garantia de los Prestamos Hipotecarios, la
transmisién al Fondo de los Préstamos
Hipotecarios pendientes de reembolso, asi como
que los pagos derivados de los mismos sélo
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tendrén caracter liberatorio si se efectuan en
la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del
Fondo. No obstante, tanto en caso de que el
E Administrador no hubiese cumplido la
! notificacidén a los deudores, terceros garantes vy
\ compariias aseguradoras correspondientes a los
seguros de dafios de los inmuebles hipotecados o
en garantia de los Préstamos Hipotecarios dentro
de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la
\ recepcidén del requerimiento, como en caso de
concurso del Administrador, serd la propia
Sociedad Gestora directamente 1la que efectue 1la
notificacién a los deudores, terceros garantes vy
companias aseguradoras correspondientes a los
seguros de dafios de los inmuebles hipotecados o

en garantia de los Préstamos Hipotecarios.

Cesidén de los Préstamos Hipotecarios.

El Cedente emitird y el Fondo suscribirid en
la Fecha de Constitucién los Certificados de
Transmisién de Hipoteca respaldados por los
Préstamos Hipotecarios cuyo Saldo Inicial a
dicha fecha ascienda a un importe igual o lo més
cercano posible por defecto a SETECIENTOS

MILLONES DE EUROS (700.000.000.- €).



Cada Certificado de Transmisidén de Hipoteca
participa, a partir de la Fecha de Constituciodn,
del 100% del Saldo Inicial de cada uno de los
Préstamos Hipotecarios, desde la Fecha de
Constitucidén y por el mismo plazo restante de
vencimiento de dichos Préstamos Hipotecarios, no
existiendo  pacto alguno de recompra, sin
perjuicio de lo dispuesto en el apartado 4.4.3.
de Documento de Registro y en la estipulacidn
4.1 de la presente Escritura. Cada Certificado
de Transmisién de Hipoteca devenga un tipo de
interés igual al tipo de interés nominal que
devengue, en cada momento, el correspondiente
Préstamo Hipotecario. No obstante lo anterior,
los Certificados sdbélo devengaran intereses
ordinarios a favor del Fondo a partir de la
Fecha de Constitucidén (incluida) por lo que
todos intereses ordinarios devengados por 1os
Préstamos Hipotecarios hasta esta fecha
seguirédn correspondiendo al Cedente. De acuerdo
con lo establecido en apartado 3.3.7. del Moddulo
Adicional y en la estipulacién 8 de la presente
Escritura, no se cederédn los intereses de demora
de los Préstamos Hipotecarios.
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7.3 Eficacia de la cesién.
La cesidn de los Préstamos Hipotecarios y la
emisidn de los Certificados de Transmisién de
Hipoteca surtirdn plenos efectos entre las
\ partes a partir de la Fecha de Constitucién.----
\
\ 7.4 Precio de la cesién.
\ El  precio de cesién de los Préstamos

Hipotecarios sera igual al importe que
represente en la Fecha de Constitucién, la suma
del Saldo Inicial (en adelante, “Saldo Inicial”)
de los Préstamos Hipotecarios a esa fecha,
cantidad que en la Fecha de Constitucién
supondra un importe igual o lo mas cercano
posible por defecto de setecientos millones
(700.000.000) de euros que sera abonado por la
Sociedad Gestora, en nombre Yy por cuenta del
Fondo, al Cedente, en la Fecha de NDesemholso,
valor ese mismo dia, una vez que el Fondo haya
recibido el precio de suscripcién de los Bonos.
La diferencia entre el precio de suscripcidén de
los Bonos de las Series Al, A2, B y C vy el Saldo
Inicial de 1los Préstamos Hipotecarios sera

depositada en la Cuenta de Tesoreria. Con cargo



al desembolso de la suscripcidén de los Bonos de
la Serie D se constituirda el Fondo de Reserva
Inicial. -—-————-

En el calculo del precio de la cesidn de los
Préstamos no se ha tenido en cuenta las
cantidades que Banco Pastor tiene derecho a
recibir por los intereses ordinarios devengados
por los Préstamos cedidos desde la ultima fecha
de liquidacién de intereses de cada uno de ellos
y hasta la Fecha de Constitucién (intereses
corridos), que seran previamente detraidos de
los saldos a abonar por Banco Pastor.-------—----

7.5 Responsabilidad del Cedente como cedente

de los Préstamos Hipotecarios.

El Cedente, de acuerdo con el articulo 348
del Cédigo de Comercio, responde ante el Fondo
exclusivamente de la existencia y legitimidad de
los Préstamos Hipotecarios en 1los términos vy
condiciones declarados en la presente Escritura
de Constitucién y en el Folleto del que forma
parte este documento, asi como de la
personalidad con la que efectua la cesidn, pero

no asume responsabilidad alguna por el impago de
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los Préstamos Hipotecarios, va sea del
principal, de los intereses o de cualquier otra
cantidad se pudiera adeudar en virtud de los
\ mismos. --—-—-—-—----
\ El Cedente no asume la eficacia de las
E garantias accesorias a los Préstamos
\ Hipotecarios. Tampoco asumird, en cualquier otra
\ forma, responsabilidad en garantizar directa o

indirectamente el buen fin de la operacidén, ni
otorgara garantias o avales, ni incurrird en
pactos de recompra o de sustitucién de los
Préstamos Hipotecarios, excepcién hecha de 1lo
previsto en el apartado 2.2.9 del Mdédulo
Adicional y en la estipulacién 9 de 1la presente
Escritura, todo ello en cumplimiento de 1lo
dispuesto en el Real Decreto 926/1998 y demés

normativa de aplicacidén.--—-————c——mmmm_______

Todo ello sin perjuicio de las
responsabilidades del Cedente en cuanto a la
administracién de los Préstamos Hipotecarios
cedidas de conformidad con lo establecido en el
Contrato de Administracién, y las derivadas del

Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales, sin



perjuicio de la responsabilidad que se deriva de
las declaraciones realizadas por el Cedente vy
gque se recogen en el apartado 2.2.8 del Mddulo
Adicional y en la estipulacidén 6 de la presente
Escritura. Hasta la Fecha de Constitucién, el
Cedente continuard asumiendo el riesgo de
insolvencia de los deudores.—--——-—-—--———---

En el supuesto de que el Fondo viniera
obligado a abonar a terceros cualquier cantidad
con motivo de la cesién de los Préstamos
Hipotecarios que no se haya abonado a la Fecha
de Constitucién debido a que la informacidn
suministrada por el Cedente sobre los Préstamos
Hipotecarios haya sido incompleta, éste sera
responsable frente al Fondo de cualquier darfio,

gasto, impuesto o sancidén que se derive para el

7.6 Anticipo de fondos.

El Cedente no anticipard ninguna cantidad al
Fondo por cuenta de los deudores, sea por
principal o por intereses o por otro concepto

derivado de los Préstamos Hipotecarios.---—------

1307908. PAG. 70/237



o 779855827

0372007
8. DERECHOS CONFERIDOS AL FONDO POR IA
CESION DE LOS PRESTAMOS HIPOTECARIOS.
\ EL Fondo, en cuanto titular de los

Certificados, tendré los derechos reconocidos en
la normativa legal aplicable a los titulares de
las participaciones hipotecarias. En concreto,
tendra derecho a recibir todos los pagos que, a
partir de la Fecha de Constitucién del Fondo,
realicen los Deudores, que se deriven de los
Préstamos Hipotecarios.

Ademas de los ©pagos que efectten los
Deudores en concepto de Principal de 1los
Préstamos Hipotecarios e intereses de los
Préstamos Hipotecarios, corresponderd al Fondo
cualquier otro pago que reciba el Cedente por
los Préstamos Hipotecarios, incluyendo los
derivados de cualquier derecho accesorio, tales
como indemnizaciones derivadas de pélizas de
seguros, pagos efectuados por posibles garantes,
etc., con la excepcidén de intereses de demora,
comisiones por reclamacién de recibos impagados,
comisiones de subrogaciodn, comisiones de
amortizacidén/cancelacidén anticipada, asi como

cualquier otra comisidn o suplido que



corresponderan al Cedente.

El Cedente se comprometerd a realizar las
notificaciones que, en su caso, sean necesarias
para que dichos pagos sean efectuados a la
Sociedad Gestora.

9. SUSTITUCION DE LOS ACTIVOS TITULIZADOS

En el supuesto que durante toda la vigencila
de los Préstamos Hipotecarios se advirtiera que
alguna de 1las mismas no se ajustase a las
declaraciones formuladas en el apartado 2.2.8
del Mdédulo Adicional y en la estipulacidédn 6 de
la presente Escritura, en el momento de la
constitucién del Fondo, el Cedente se obliga,

previa conformidad con la Sociedad Gestora:

a) A subsanar el vicio en el plazo de 30 dias
a partir del momento en que tenga
conocimiento del mismo o a partir de la
notificacién correspondiente de la Sociedad
Gestora  al Cedente comunicandole la
existencia del referido vicio.

b) En caso de no ser posible la subsanacidn
conforme a lo descrito en el apartado a),

la Sociedad Gestora instard al Cedente a
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sustituir el Certificado de Transmisidén de
Hipoteca correspondiente por  otros de
{ caracteristicas financieras similares

(respecto a importe, plazo, garantia, tipo

de interés, frecuencia de pago y rating
internc del deudor correspondiente, rango
de las hipotecas, relacidn entre el Saldo
de Principal Pendiente vy el wvalor de
tasacién de la propiedad, y respecto a la
personalidad del deudor), que sean
aceptados por la Sociedad Gestora en un
plazo maximo de 30 dias y siempre que no se
perjudique la calificacién de los Bonos
otorgada por las Agencias de Calificacién.
El Cedente, tan pronto como tenga conocimiento
de que algun Préstamo Hipotecario adolece de un
vicio oculto, incluyendo el que no se ajuste a
las mencionadas declaraciones, deberd ponerlo en
conocimiento de la Sociedad Gestora, e indicarle
el Préstamo Hipotecario que propone sirva de
cobertura para sustituir el Certificado
afectado.
En todo caso, al sustituir algun Certificado, el

Cedente debera acreditar que el Certificado



sustituyente y el Préstamo Hipotecario
participado correspondiente se ajustan a las
declaraciones contenidas en la estipulacidén ¢ de
la presente Escritura de Constitucidn.

El Cedente se compromete a formalizar la emisidn
del Certificado que sustituya en acta notarial vy
en la forma y plazo que establezca la Sociedad
Gestora, y a proporcionar la informacidédn sobre
los mismos que considere necesaria la Sociedad
Gestora.

En el supuesto excepcional de que no fuera
posible sustituir uno o varios Certificados por
otros Certificados con un Saldo Nominal
Pendiente conjunto igual al Saldo Nominal
Pendiente de los Certificados sustituidos, el
Cedente efectuara un abono al Fondo por un
importe igual a la diferencia, pasando a formar
parte de los Recursos Disponibles.
Subsidiariamente a las obligaciones asumidas en
los apartados a) y b) anteriores y para aquellos
supuestos, 1lgualmente excepcionales, en los que
el vicio oculto, incluyendo el que no se ajuste
a las mencionadas declaraciones, no fuera
subsanado en dicho plazo o no fuera susceptible
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de subsanacidén o la sustitucién o no fuera
posible, en opinién fundada de la Sociedad
Gestora, comunicada al Cedente y a la CNMV, el
Cedente se compromete a la devolucién, en
efectivo, del principal pendiente del
correspondiente Certificado y los intereses del
correspondiente Certificado devengados y no
. pagados hasta la fecha.

En cualquiera de los casos anteriores, se
comunicara a la CNMV la sustituciédn de los
Certificados o, en su caso, la devolucién de
efectivo que corresponda.

Seccién III: ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE
LOS ACTIVOS CEDIDOS.

10. ADMINISTRACION Y CUSTODIA DE LOS
PRESTAMOS HIPOTECARIOS.
Banco Pastor, Cedente de los Préstamos a ser
adquiridos por el Fondo, de conformidad con lo
establecido en el articulo 2.2.b) del Real
Decreto 926/1998 y, respecto de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca, en el articulo 61.3
del Real Decreto 685/1982, conservaréa, como
mandatario del Fondo, representado por la

Sociedad Gestora, la administracién y gestién de



los Préstamos (en cuanto a esta condicidn, el
“Administrador”), regulandose en el Contrato de
Administracidn, las relaciones entre Banco
Pastor y el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, en cuanto a la custodia y
administracién de los Préstamos y el depdsito de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca.
Banco Pastor, en el marco de este mandato, podra
llevar a cabo cualquier actuacidn que considere
razonablemente necesario ¢ conveniente
aplicando, en cualquier caso, igual diligencia vy
procedimientos de reclamacién de las cantidades
debidas y no satisfechas de los Préstamos como
si de derechos de crédito de su cartera se
tratase, desarrollando a tal efecto las
actuaciones habituales para estas situaciones.

El Administrador, por razdén a dicho mandato, se

compromete a lo siguiente:

(i) A ejercer la administracién y gestidn de
los Préstamos adquiridos por el Fondo en
los términos del régimen y procedimientos
ordinarios de administracién 'y gestidn

establecidos en el apartado 2.2.7. del
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presente Mdodulo Adicional y en el Anexo 8

de la Escritura de Constitucién.

(ii) A seguir administrando los Préstamos,
dedicando el mismo tiempo y atencidén a los
mismos y el mismo nivel de pericia, cuidado
y diligencia en la administracién de los
mismos que el que dedicaria y ejerceria en
la administracién de sus propios préstamos
Y, en cualquier caso, ejercitard un nivel
adecuado de pericia, cuidado vy diligencia
en la prestacién de los servicios dentro
del ambito de este mandato.

(iii) A que los procedimientos que aplica vy

aplicara para la administracioén Yy gestidn de los

Préstamos son y seguiradn siendo conformes a las

leyes 'y normas legales en vigor que sean

aplicables.

(iv) A cumplir las instrucciones que, en su

caso, le imparta la Sociedad Gestora de

conformidad con lo previsto en la Escritura de

Constitucidn y en el presente Folleto.

(v) A indemnizar al Fondo por los dafios v

perjuicios que puedan derivarse del

incumplimiento de las obligaciones contraidas.



Los términos mas relevantes del mandato de
administracién y gestiodn se recogen a
continuacidn.

El Administrador renuncia en cualquier caso a
los privilegios y facultades que la ley le
confiere en su condicidén de gestor de cobros del
Fondo, Administrador de los Préstamos v
depositario de los correspondientes contratos vy
en particular a lo dispuesto en los articulos
1.730 y 1.780 del Cédigo Civil y 276 del Cddigo
de Comercio.

10.1 Régimen y procedimientos ordinarios de
administracién y gestidén de los Préstamos.

La descripcién sucinta y resumida del
régimen y procedimientos ordinarios de
administracién y gestién de los Préstamos,
regulados por el Contrato de Administracidén es

la siguiente:

1. Custodia de escrituras, documentos y
archivos.
El Administrador mantendréa todas las

escrituras, contratos, documentos y registros
informdticos relativos a los Préstamos y no

abandonard la posesidén, custodia o control de
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los mismos si no media el previo consentimiento

un

documento

escrito de la Sociedad Gestora al efecto, salvo
cuando le

fuere requerido para
iniciar procedimientos para la reclamacién de un
Préestamo, o le fuere exigido por cualquier otra

\ autoridad competente, informando a la Sociedad

\ Gestora.-----

\ El Administrador

\

facilitaréa

razonablemente
el acceso, en todo momento, a dichas escrituras,
contratos, documentos y registros, a la Sociedad

Gestora o a los auditores del Fondo, debidamente
autorizados

por ésta. Asimismo, si asi lo
solicita la Sociedad Gestora, facilitara, dentro
de los quince (15) Dias Habiles siguientes a
dicha solicitud y 1libre de gastos, copia o
fotocopia de cualquiera de dichas escrituras,
contratos y documentos.--———-——=—~
2.

Gestidn de cobros.

de

El Administrador continuard con la gestidn
cobro de todas

las

cantidades que
correspondan satisfacer a los Deudores derivadas
de los Préstamos, asi como cualquier
concepto,

otro
incluyendo los correspondientes a las
indemnizaciones

derivadas de los contratos de



seguro de dafios sobre los inmuebles hipotecados
en garantia de los correspondientes Préstamos
Hipotecarios. El Administrador pondrd la debida
diligencia para que los pagos que deban realizar
los Deudores sean cobrados de acuerdo con los
términos y condiciones contractuales de los
Préstamos.-—-----

El abono por el Administrador al Fondo de
las cantidades recibidas por los Préstamos que
administre se realizard de la forma prevista
anteriormente.---———-=--—-—--—-—-—-

No obstante, en caso de un descenso de la
calificacién de la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada del Administrador
por debajo de P-1 o de A-2 segun las escalas de
calificacién de Moody’ s Y de S&pP,
respectivamente, la sociedad gestora, mediante
comunicacién escrita dirigida al Administrador,
le cursara instrucciones para que dichas
cantidades las ingrese con anterioridad en la
Cuenta de Tesoreria, con al menos periodicidad
semanal, pudiendo llegar ser incluso en el mismo
dia en que fueran recibidas por el

Administrador.
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3. Fijacién del tipo de interés.

En los Préstamos con tipo de 1interés
variable el Administrador continuard fijando los
tipos de interés wvariables conforme a lo
establecido en los correspondientes contratos de
préstamo, formulando las comunicaciones Y

notificaciones que éstos establezcan al efecto.-

4. Informacién.
ELl Administrador debera comunicar
puntualmente a la Sociedad Gestora la

informacién relacionada con las caracteristicas
individuales de cada uno de los Préstamos, con
el cumplimiento por los Deudores de las
obligaciones derivadas para los mismos de los
Préstamos, con la situacién de morosidad, con
las modificaciones habidas en las
caracteristicas de 1los Préstamos, v con las
actuaciones de requerimiento de pago en caso de
demora y de acciones judiciales.

Asimismo, el Administrador preparara vy
entregara a la Sociedad Gestora, en supuestos de
impago, la informacién adicional  que, en

relacién con los Préstamos o los derechos



derivados de los mismos, la Sociedad Gestora
razonablemente solicite.

5. Subrogacién de los Préstamos

Hipotecarios.

El Administrador estard autorizado para
permitir sustituciones de la posicidén del Deudor
en los contratos de los Préstamos,
exclusivamente en los supuestos en dque 1las
caracteristicas del nuevo Deudor sean similares
a las del antiguo y las mismas se ajusten a 1los
criterios de concesién de préstamos, descritos
en el memorandum  sobre los criterios de
concesién de créditos y préstamos a empresa,
recogido en el Anexo 8 a la presente Escritura y
en el apartado 2.2.7 del Médulo Adicional, vy
siempre que los gastos derivados de esta
modificacidén sean en su integridad por cuenta de
los Deudores.

La Sociedad Gestora podréd limitar total o
parcialmente esta potestad del Administrador o
establecer condiciones a la misma, cuando dichas
sustituciones pudieran afectar negativamente las
calificaciones otorgadas a los Bonos por la

Agencia de Calificacidn.
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Por otro lado, en relacidn con los Préstamos
Hipotecarios, el Deudor podra instar la
subrogacién al Administrador en los Préstamos

Hipotecarios al amparo de lo dispuesto en la Ley

2/1994. La subrogacidén de un nuevo acreedor en

e

\ el Préstamo Hipotecario y el consiguiente abono

| de la cantidad adeudada produciré la
amortizacién anticipada del Préstamo Hipotecario
y del Certificado de Transmisién de Hipoteca
correspondiente.

6. Facultades y actuaciones en relacién con
procesos de renegociacién de los Préstamos
Hipotecarios.

El Administrador no podra cancelar
voluntariamente los Préstamos o sus garantias
por causa distinta del ©pago del Préstamo,
renunciar o transigir sobre éstos, condonarlos
en todo o en parte o prorrogarlos, ni en gcneral
realizar cualquier acto que disminuya la
eficacia juridica o el valor econdémico de los
Préstamos o de las garantias, sin perjuicio de
que proceda a atender las peticiones de los
Deudores con 1igual diligencia vy procedimiento

que si de préstamos propios se tratase.



E1l Cedente, como administrador de los
Préstamos, quedaré, desde la Fecha de
Constitucidén del Fondo, autorizado, respecto a
dichos Préstamos siempre que no se perjudique en
forma alguna la calificacién otorgada a los
Bonos, no afecte a las declaraciones relativas a
los Préstamos Hipotecarios contenidas en el
apartado 2.2.8 anterior, no afecte negativamente
a los pagos a realizar al fondo y se comunique a
la Sociedad Gestora y por ésta a las Agencias de
Calificacién, para:

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 ajustan a
los criterios descritos en el memorandum
sobre los criterios de concesidén de
créditos vy préstamos, Anexo 8 a la
presente Escritura de Constitucidn y en
el apartado 2.2.7. del Médulo Adicional,
y siempre que los gastos derivados de
esta modificacidén sean en su integridad

por cuenta de los Deudores. En su caso,
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el Cedente emitird wun nuevo titulo
miltiple en el que se recoja la
subrogacién efectuada

IT. Acordar con los Deudores modificaciones

en los tipos de interés y vencimiento
final de 1los Préstamos, en la forma
establecida en los puntos siguientes.

Renegociacién del tipo de interés de los Préstamos
De acuerdo con lo que se prevea en la

Escritura de Constitucién, E1 tipo de interés de

los Préstamos podrd ser renegociado con sujecidn

a las siguientes reglas y limitaciones:

1. En ningin caso, el Administrador podra
entablar por su propia iniciativa, sin que
medie solicitud del Deudor, renegociaciones
del tipo de interés que puedan resultar en
una disminucién del tipo de interés
aplicable a un Préstamo. El Administrador
sin incentivar la renegociacién del tipo de
interés, deberd actuar en relacién con dicha
renegociacién teniendo siempre presentes los

intereses del Fondo.

2. El Administrador, sin perjuicio de lo que se

determina en el apartado 3 siguiente, podra



renegociar la clédusula del tipo de interés
de los Préstamos en unas condiciones que
sean consideradas de mercado y gue no sean
distintas a las que el propio Administrador
estuviera aplicando en la renegociacidén o en
la concesidén de sus créditos y préstamos
tanto a tipo de interés variable como fijo.
A estos efectos, se considerarad tipo de
interés de mercado el tipo de interes
ofrecido por el Administrador en el mercado
espafiol para préstamos o créditos concedidos
de importe y deméas condiciones
sustancialmente similares a los Préstamos
Hipotecarios.

En ningun caso la renegociacidén puntual del
tipo de interés aplicable a un Préstamo
podré efectuarse en caso que (i) la
modificacién sea a un tipo de interés
variable con un indice de referencia para su
determinacién distinto del tipo Euribor o
Mibor o de los tipos o indice de referencia
del mercado hipotecario, establecidos en el
apartado 3 de la norma sexta bis de la

Circular n°. 8/1990, de 7 de septiembre, del
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/ Banco de Espana, y (ii) que el tipo de
{ interés medio ponderado por el Saldo Vivo
Pendiente de vencimiento de los Préstamos
pendientes de de reembolso sea inferior al

Euribor a tres (3) meses mas 60 puntos

basicos porcentuales.

4. En todo caso, una vez modificada la clausula
del tipo de interés de los Préstamos
Hipotecarios, corresponderédn al Fondo los
intereses ordinarios que se devenguen a
partir de dicha modificacién.

La Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, podra, en cualquier momento, a lo largo
de la wvida del Fondo, cancelar o dejar en
suspenso, siempre que medie causa justificada,
la habilitacidén para la modificacién del tipo de
interés por parte del Administrador.
Alargamiento del plazo de vencimiento.

La fecha de vencimiento final o de Wltima

amortizacién de los Préstamos podréa ser

postergada con sujecidén a las siguientes reglas

y limitaciones:

i) En ningin <caso el Administrador podré



entablar por su propia iniciativa, es decir, sin
que medie solicitud del Deudor, la modificacidn
de la fecha del vencimiento final del Préstamo,
de la que pueda resultar un alargamiento del
mismo. El Administrador sin 1incentivar el
alargamiento del plazo, debera actuar en
relacién con dicho alargamiento teniendo siempre
presentes los intereses del Fondo.

ii) El importe a que ascienda 1la suma del
Saldo Inicial cedido al Fondo de los Préstamos
sobre los que se produzca el alargamiento del
plazo de vencimiento no podra superar el 10% del
Saldo Inicial <cedido al Fondo de todos los
Préstamos.

iii) El alargamiento del plazo de un
Préstamo concreto se podrd llevar a cabo siempre
que se cumplan los siguientes requisitos:

a) Que, en todo caso, se mantenga o se aumente
la frecuencia de pago de las cuotas de
intereses y de amortizacién del capital o
principal del Préstamo, pero manteniendo el
mismo sistema de amortizacidn.

b) Que la nueva fecha de vencimiento final o
Ultima amortizacién, sea como maximo el 30
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de junio de 2043.
Cc) Que el Préstamo no hubiere tenido ningun

retraso en el pago de los débitos vencidos

con una antigledad superior a noventa (90)

dias, durante los Gltimos seis (6) meses

anteriores a la fecha de efectividad del

alargamiento del plazo.
La Sociedad Gestora, en representacidén del
Fondo, podra, en cualquier momento, a lo largo
de la vida del Fondo, cancelar o dejar en
suspenso, siempre que medie causa justificada,
la habilitacién para la modificacién del plazo
de vencimiento por parte del Administrador.
En caso de 1llegar a producirse cualquier
renegociacién de un Préstamo se procederd por
parte del Administrador a la comunicacién
inmediata a la Sociedad Gestora de las
condiciones resultantes de cada renegociacién.
Dicha comunicacién se efectuard a través del
fichero 1légico o informatico previsto para la
actualizacién de las condiciones de los
Préstamos.
Los documentos contractuales que documenten la

novacién de los Préstamos renegociados seran



custodiados por el Administrador conforme a 1lo
establecido en el epigrafe 1 de 1la presente
estipulacidn.

7. Ampliacién de la hipoteca.

Si en cualquier momento, el Administrador
tuviera conocimiento efectivo de que, por
cualquier motivo, el valor de un inmueble
hipotecado que estuviere garantizando un
Préstamo Hipotecario hubiera disminuido en una
cantidad superior a los porcentajes legalmente
permitidos, debera, de conformidad con lo
establecido en los articulos 26 y 29 del Real
Decreto 685/1982, solicitar al deudor
hipotecario en cuestién, en la medida que
legalmente sea exigible:

a) La ampliacidén de la hipoteca a otros
bienes suficientes para cubrir la relacidn
exigible entre el valor del bien y el crédito
gque garantiza; o

b) La devolucién de la totalidad del
Préstamo Hipotecario o de la parte de ésta
que exceda del importe resultante de aplicar

a la tasacién actual el porcentaje utilizado
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para determinar inicialmente la cuantia de la
misma.

Si dentro del plazo de dos (2) meses
desde que fuera requerido para la ampliaciédn,
el deudor no la hubiese realizado ni hubiese

\ devuelto la parte del Préstamo Hipotecario a
\ que se refiere el péarrafo anterior, se
entenderd que ha optado por la devolucidn de
N la totalidad del Préstamo Hipotecario, que le
deberd ser 1inmediatamente exigida por el
Administrador.--——-—-—-—--———————--———————————
8. Accién contra los Deudores en caso de
impago de los Préstamos.
Actuaciones en caso de demora
El Administrador aplicard igual diligencia y
procedimiento de reclamacidén de las cantidades
debidas y no satisfechas de los Préstamos que al
resto de los préstamos de su cartera. -—-—-—-------
En caso de incumplimiento de las
obligaciones de pago por el Deudor, el
Administrador 1llevard a cabo las actuaciones
descritas en el Contrato de Administracién,

adoptando al efecto las medidas que



ordinariamente tomaria como si de préstamos de
su cartera se tratara y de conformidad con los
buenos usos y practicas bancarias para el cobro
de las cantidades adeudadas, viniendo obligado a
anticipar aquellos gastos gque sean necesarios
para llevar a cabo dichas actuaciones, sin
perjuicio de su derecho a ser reembolsado por el
Fondo. Quedan incluidas, desde luego, en dichas
actuaciones, todas las judiciales y
extrajudiciales que el Administrador considere
necesarias para la reclamacidén y cobro de las
cantidades adeudadas por los Deudores.--—-——-------

Actuaciones judiciales.

El Administrador, en virtud de la
titularidad fiduciaria de los Préstamos o en
virtud del poder que se cita en el parrafo
siguiente, ejercitara las acciones
correspondientes contra los Deudores que
incumplan sus obligaciones de pago derivadas de
los Préstamos por los trémites del procedimiento
judicial de ejecucidén que corresponda conforme a
lo previsto en los articulos 517 y siguientes de

la Ley de Enjuiciamiento Civil.---==-=-——-=-—---
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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, asi como para el
\
\ supuesto que fuese  necesario, la Sociedad

\ Gestora en la presente Escritura de Constitucidn

\\\\\\J otorga un poder tan amplio y bastante como sea

| requerido en Derecho a favor de Banco Pastor

para que éste, actuando a través de cualesquiera

de sus apoderados con facultades bastantes a

tales fines, pueda en nombre y por cuenta del

Fondo, o bien en nombre propio pero por cuenta

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

accién judicial contra los mismos, ademds de

otras facultades requeridas para el ejercicio de

sus funciones como Administrador. Estas

facultades podran ampliarse y modificarse

mediante otra escritura en el caso de que fuere
necesario.------

En relacién con los derechos de crédito

derivados de los Préstamos, el Administrador



debera, «con <caracter general, presentar la
correspondiente demanda, segun corresponda en
virtud de lo resefiado en el apartado 3.7.2. del
Médulo Adicional y en la estipulacién 10 de la
presente Escritura si, durante un periodo de
tiempo de seis (6) meses, el Deudor de un
Préstamo que hubiera incumplido sus obligaciones
de pago no reanudase los pagos al Administrador
y éste, con el consentimiento de la Sociedad
Gestora, no lograra un compromiso de pago
satisfactorio para los intereses del Fondo. El
Administrador, en todo caso, deberd proceder de
modo inmediato a la presentacidn de la
correspondiente demanda, segun corresponda, si
la Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, y previo andlisis de las circunstancias
concretas del caso, lo estimare, en su caso,
pertinente.

Si hubieran transcurridos seis (6) meses
desde el impago mas antiguo, sin que el Deudor
reanudase los pagos © sin reestructuracién, y el
Administrador no hubiera presentado la
correspondiente demanda, segun corresponda de
conformidad con el apartado 3.7.2. sin motivo
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suficiente que lo justificara, 1la Sociedad
Gestora, en representacién del Fondo, podra
4“—' proceder directamente al inicio del
{ procedimiento judicial correspondiente para la
\ reclamacién total de la deuda.
\ El Administrador facilitard a la Sociedad

Gestora aquella informacién y documentacidn que
ésta razonablemente le solicite en relacidn con
los requerimientos de pago, acciones judiciales
y cualesquiera otras circunstancias que afecten
al cobro de las cantidades vencidas pendientes
de pago de los Préstamos.

Para el supuesto de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca agrupados en el Fondo,
la Sociedad Gestora en nombre del Fondo podréa
iniciar el ejercicio de la totalidad de las
facultades previstas en el articulo 66 del Real
Decreto 685/1982. A estos efectos, el
Administrador, respecto a los Préstamos
Hipotecarios que administre, facultarda a la
Sociedad Gestora para que en nombre del Fondo,
pueda requerir el pago al deudor hipotecario,
todo ello sin perjuicio de las demas facultades

que corresponden al fondo en virtud del articulo



66 del Real Decreto 685/1982.

La Sociedad Gestora podrd asimismo concurrir
en igualdad de derechos con el Administrador en
el procedimiento de ejecucidén iniciado por éste
en reclamacidn de las cantidades que
correspondan al Fondo. En este sentido, y en
relacién con los Certificados de Transmisién de
Hipoteca, podréa, en los términos previstos en la
normativa vigente, pedir la adjudicacidén del
inmueble hipotecado en pago de su crédito. La
Sociedad Gestora procederd a la venta de 1los
inmuebles adjudicados en el plazo mas breve
posible en condiciones de mercado.

El Cedente dispondra de un derecho de tanteo
para la adquisicidén de aquellos inmuebles que se
hubieren hipotecado en garantia de los préstamos
gque administre, y que se adjudiquen al Fondo,
durante un plazo de diez (10) Dias Hébiles desde
la fecha en que por la Sociedad Gestora se le
comunique la intencidn de transmitir el
inmueble. El derecho de tanteo implicara que el
Cedente podrd adquirir 1los inmuebles en las
mejores condiciones que se le hayan ofrecido a
la Sociedad Gestora (que deberd haberse hecho en
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condiciones de mercado) .
9. Seguros de dafios e incendios de los
inmuebles hipotecados.
\ En relacién con los derechos de crédito
l\ derivados de los Préstamos, el Administrador
\ debersi, con caracter general, presentar la

correspondiente demanda, segun corresponda en
virtud de lo resefiado en el apartado 3.7.2. del
Médulo Adicional y en la estipulacién 10 de la
presente Escritura si, durante un periodo de
tiempo de seis (6) meses, el Deudor de un
Préstamo que hubiera incumplido sus obligaciones
de pago no reanudase los pagos al Administrador
y éste, con el consentimiento de la Sociedad
Gestora, no lograra un compromiso de pago
satisfactorio para los intereses del Fondo. El
Administrador, en todo caso, deberd proceder de
modo inmediato a la presentacién  de 1a
correspondiente demanda, segun corresponda, si
la Sociedad Gestora, en representacién del
Fondo, y previo anadlisis de las circunstancias
concretas del caso, lo estimare, en su caso,
pertinente.

8i hubieran transcurridos sels (6) meses



desde el impago mas antiguo, sin que el Deudor
reanudase los pagos o sin reestructuracién, y el
Administrador no hubiera presentado la
correspondiente demanda, segun corresponda de
conformidad con el apartado 3.7.2. sin motivo
suficiente que lo Jjustificara, la Sociedad
Gestora, en representacién del Fondo, podra
proceder directamente al inicio del
procedimiento judicial correspondiente para la
reclamacién total de la deuda.

El Administrador facilitara a la Sociedad
Gestora aquella informacidén y documentacidn que
ésta razonablemente le solicite en relacidédn con
los requerimientos de pago, acciones judiciales
y cualesquiera otras circunstancias que afecten
al cobro de las cantidades vencidas pendientes
de pago de los Préstamos.

Para el supuesto de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca agrupados en el Fondo,
la Sociedad Gestora en nombre del Fondo podra
iniciar el ejercicio de 1la totalidad de las
facultades previstas en el articulo 66 del Real
Decreto 685/1982. A estos efectos, el
Administrador, respecto a los Préstamos
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Hipotecarios gque administre, facultara a la
Sociedad Gestora para que en nombre del Fondo,
pueda requerir el pago al deudor hipotecario,
todo ello sin perjuicio de las demés facultades
\ qgue corresponden al fondo en virtud del articulo

| 66 del Real Decreto 685/1982.

La Sociedad Gestora podrd asimismo concurrir
en igualdad de derechos con el Administrador en
el procedimiento de ejecucidn iniciado por éste
en reclamacidédn de las cantidades que
correspondan al Fondo. En este sentido, y en
relacién con los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca, podréd, en los términos previstos en la
normativa vigente, pedir la adjudicacién del
inmueble hipotecado en pago de su crédito. La
Sociedad Gestora procederd a la venta de los
inmuebles adjudicados en el plazo mads breve
posible en condiciones de mercado.

El1 Cedente dispondra de un derecho de tanteo
para la adquisicién de aquellos inmuebles que se
hubieren hipotecado en garantia de los préstamos
que administre, y que se adjudiquen al Fondo,
durante un plazo de diez (10) Dias Habiles desde

-

la fecha en que por la Sociedad Gestora se le



comunique la intencién de transmitir el
inmueble. El1 derecho de tanteo implicara que el
Cedente podra adquirir los inmuebles en las
mejores condiciones que se le hayan ofrecido a
la Sociedad Gestora (que deberd haberse hecho en
condiciones de mercado).

10. Compensacién.

En el supuesto de que alguno de los Deudores
por los Préstamos mantuviera un derecho de
crédito liquido, vencido y exigible frente al
Administrador y, por tanto, resultara que alguno
de los Préstamos fuera compensado, total o
parcialmente, contra tal derecho de crédito, el
Administrador remediard tal circunstancia o, si
no fuera posible remediarla, el Administrador
procederd a ingresar al Fondo el importe que
hubiera sido compensado mé&s los 1intereses
devengados que le hubieren correspondido al
Fondo hasta el dia en que se produzca el ingreso
calculados de acuerdo con las condiciones

aplicables al Préstamo correspondiente.---------

11. Subcontratacién.

El Administrador podré subcontratar
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cualquiera de los servicios que se haya
comprometido a prestar en virtud de lo dispuesto
anteriormente asi como en la presente Escritura
de Constitucién, salvo aquéllos que fueran
indelegables de acuerdo <con 1la legislacién
vigente. Dicha subcontratacién no podrd en
ningun caso suponer ningin coste o gasto
adicional para el Fondo o la Sociedad Gestora, vy
no podra dar lugar a una revisidén a la baja de
la calificacién otorgada a cada una de las
Series de los Bonos por las Agencias de
Calificacidn. No obstante cualquier
subcontratacién o delegacién, el Administrador
no quedaréd exonerado ni liberado, mediante tal
subcontrato o delegacién, de ninguna de las
responsabilidades asumidas en la presente
Escritura, en el Folleto y en el Contrato de
Administracién o que legalmente le fueren
atribuibles o exigibles.-~--—=————u_

12. Notificaciones.

La Sociedad Gestora y el Cedente han
acordado no notificar la cesién a los
respectivos Deudores. A estos efectos, la

notificacidén no es requisito para la validez de



la cesién de los Préstamos Hipotecarios y 1los
Préstamos no Hipotecarios ni para la emisidn de

los Certificados de Transmisién de Hipoteca.----

s

No obstante, el Cedente otorgard las mas
amplias facultades que en derecho sean
necesarias a la Sociedad Gestora para que ésta
pueda, en nombre del Fondo, notificar la cesidn
a los Deudores en el momento gque lo estime
oportuno.

No obstante, en caso de concurso, o indicios
del mismo, de intervencidén por el Banco de
Espafia, de liquidacién o de sustitucidn del
Administrador o porque la Sociedad Gestora 1lo
estime razonablemente Justificado, ésta podra
requerir al Administrador para que notifique a
los Deudores, y en su caso a los depositarios de
los Dbienes o valores, ‘terceros garantes vy
compafiias aseguradoras correspondientes a los
seguros de dafios de los inmuebles hipotecados o
en garantia de los Préstamos Hipotecarios en su
caso, la transmisién al Fondo de los Préstamos
pendientes de reembolso, asi como que los pagos
derivados de los mismos sdélo tendrdn carécter
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liberatorio si se efectuan en la Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No
obstante, tanto en caso de que el Administrador
no hubiese cumplido la notificacidén a 1los
Deudores u otras partes dentro de los tres (3)
Dias Habiles siguientes a la recepcidén del
requerimiento, como en caso de concurso del
Administrador, serd la propia Sociedad Gestora,
directamente la que efectue la notificacidén a
los Deudores u otras partes indicadas
anteriormente, y, en su caso, a los depositarios
de los bienes o valores y fiadores. La Sociedad
Gestora realizard dicha notificacidén en el plazo
de tiempo mé&s breve posible.

El Cedente asumiré los gastos de
notificacidén a los Deudores y en su caso a 1los
depositarios de los bienes o valores, terceros
garantes Y compafiias aseguradoras
correspondientes a los seguros de dafos de los
inmuebles hipotecados o en garantia de los
Préstamos Hipotecarios en su casoaun en el caso
de que la misma sea realizada por la Sociedad
Gestora.

10.2 Duracién y sustitucién.



Los servicios serdn prestados por el
Administrador hasta que, una vez amortizada la
totalidad de los Préstamos adguiridos por el
Fondo, se extingan todas las obligaciones
asumidas por el Administrador, o cuando concluya
la liquidacién del Fondo una vez extinguido
éste, sin perjuicio de la posible revocacién
anticipada de su mandato de conformidad con los

términos que se reseflan a continuacidn.

Sustitucién Forzosa: En caso de que la
Sociedad Gestora constate el incumplimiento, por
parte del Cedente, como administrador de 1los
Préstamos, de las obligaciones asumidas en la
condicién de tal, o el acaecimiento de hechos
que, a juicio de la Sociedad Gestora, supongan
un perjuicio o riesgo para la estructura
financiera del Fondo o para los derechos e
intereses de los titulares de 1los Bonos, la
Sociedad Gestora podra, siempre que esteé
permitido por la normativa vigente, (1)
sustituir al Cedente como administrador de 1los
Préstamoé o (ii) requerir al Cedente para que

subcontrate o delegue la realizacidén de dichas
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obligaciones a la persona que, a Jjuicio de la
Sociedad Gestora, tenga la capacidad técnica
adecuada para la realizacion de dichas
funciones. La Sociedad Gestora tendrd en cuenta
las propuestas que el Cedente le haga sobre la
designacién de su sustituto. El1 Cedente estara
obligado a efectuar dicha subcontratacidén o
delegacidn.

Asimismo, si se adoptara una decisidn
corporativa, normativa o Jjudicial para 1la
liguidacién, disolucién o intervencidén del
Cedente o éste solicitara ser declarado en
situacidén de concurso, o se admitiera a tramite
la solicitud presentada por un tercero, la
Sociedad Gestora, siempre que esté permitido por
la legislacidén vigente, podra sustituir al
Cedente como Administrador de los Préstamos.

El nuevo administrador de los Préstamos
serd, en su caso, designado por la Sociedad
Gestora, una vez consultadas las autoridades
administrativas competentes, de forma que no se
perjudique la calificacidén otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacidén, siendo dicha

designacién comunicada a ésta. La Sociedad



Gestora podréa acordar con el nuevo administrador
la cuantia a percibir, con cargo al Fondo, que
estime oportuna.

Sustitucién Voluntaria: En caso de que 1la
legislacidén aplicable asi lo permita, el Cedente
podra solicitar la sustituciédn en la
administracién de los Préstamos. La Sociedad
Gestora autorizaria dicha sustitucidén siempre vy
cuando el Cedente haya encontrado una entidad
gue la sustituya en la funcién de administracidn
y no se vea perjudicada la calificacidén otorgada
a los Bonos por las Agencias de Calificacién,
siendo dicha sustitucidén comunicada a éstas.

En caso de sustitucidén, ya sea forzosa o
voluntaria, el Cedente vendréd obligado a poner a
disposicidn del nuevo administrador los
documentos y registros informaticos necesarios
para que éste desarrolle las actividades que le
correspondan.

El mandato otorgado por la Sociedad Gestora,
en representacién del Fondo, al Administrador
quedard resuelto de pleno derecho en el caso de
que las Agencias de Calificacién no confirmaran

antes del inicio del Periodo de Suscripciodn,
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como finales, las calificaciones asignadas con
caracter provisional a cada una de las Series.
Cualquier gasto o coste adicional derivado
de tales supuestos sera cubierto por el
Administrador y en ningin caso por el Fondo o la
| Sociedad Gestora.

10.3 Responsabilidad del Administrador e

indemnizacién.

En  ningun caso el Administrador tendré
responsabilidad alguna en relacién con las
obligaciones de la Sociedad Gestora en su
condicién de administrador del Fondo y gestor de
los intereses de los titulares de los Bonos, ni
en relacidén con las obligaciones de los Deudores
derivadas de los Préstamos, y ello sin perjuicio
de las responsabilidades por él1 asumidas en la
Escritura de Constitucidén en cuanto Cedente de
los Préstamos adquiridos por el Fondo.

De acuerdo con 1lo dispuesto en el Real
Decreto 926/1998 y en la Ley 19/1992, el riesgo
de impago de los Préstamos correrd a cargo de
los titulares de los Bonos. Por tanto, la
entidad Cedente no asumird responsabilidad

alguna por el impago de los Deudores, ya sea del



principal o de 1los intereses que los mismos
pudieran adeudar en virtud de los Préstamos
Hipotecarios.

El Administrador asume la obligacidén de
indemnizar al Fondo o a su Sociedad Gestora de
cualguier dafo, pérdida o gasto en el que éstos
hubieran incurrido por razén del incumplimiento
por parte del Administrador de sus obligaciones
de administracidén, gestidn e informacidn de 1los
Préstamos y custodia de los Certificados de
Transmisidén de Hipoteca.

La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo como titular de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca, tendra
accidén ejecutiva contra Banco Pastor, como
emisor de los Certificados de Transmisidén de
Hipoteca para la efectividad de los vencimientos
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca
por principal e intereses, cuando el
incumplimiento de 1la obligacién de pago por
dichos conceptos no sea consecuencia de la falta
de pago de los Deudores de los Préstamos.

Ni los titulares de los bonos ni cualquier
otro acreedor del Fondo dispondradn de accidn
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alguna contra el Cedente, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del Fondo titular de
los Préstamos, gquien ostentard dicha acciédn.

10.4 Remuneracidén del Administrador.

Como  contraprestacién por la custodia,
administracién y gestién de cobro de los
Préstamos, percibird una remuneracién que se
devengaréd trimestralmente en cada Fecha de Pago,
igual a 0,02% del Saldo Vivo Pendiente de 1los
Préstamos en la Fecha de Determinacidén anterior
a la Fecha de Pago en curso. Dicha comisién se
entenderd Dbruta, en el sentido de incluir
cualquier impuesto directo o indirecto o
retencidén que pudiera gravar la misma.

Si el Cedente fuera sustituido en sus
labores de administracién la Comisién de
Administracién correspondiente, que podra ser
superior, pasard a situarse en el orden (i) del
Orden de Prelacidén de Pagos descrito en el
apartado 3.4.6 anterior.

11. ENTREGA Y DEPOSITO DE LOS CERTIFICADOS
DE TRANSMISION DE HIPOTECA
La Sociedad Gestora depositard el Titulo

Miltiple en el Agente de Pagos, actuando a estos



efectos como depositario, de acuerdo con lo

establecido en el Contrato de Agencia de Pagos.-

Seccién IV: EMISION DE LOS BONOS DE

TITULIZACION DE ACTIVOS.

La Sociedad Gestora, actuando como
representante legal del Fondo constituido en
esta escritura publica, acuerda realizar con
cargo al mismo la Emisidén de Bonos de
conformidad con lo previsto en el articulo 1.1
del Real Decreto 926/1998 vy sujeto a los
términos y condiciones que se determinan en las
Estipulaciones y apartados de esta Seccidén IV.--

12. CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE LOS

BONOS

12.1 Importe de la emisidn.

El Importe Total de la Emisidén de Bonos (en
adelante, “Importe Total de la Emisién”)
ascenderd a una cantidad de setecientos diez
millones quinientos mil (710.500.000) euros
representados mediante Bonos de cien mil
(100.000) euros nominales cada uno. Se emitiran

los Bonos distribuidos en 5 Series.
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. La Serie Al: integrada por una
sola serie de mil setecientos cincuenta
(1.750) Bonos, por un importe total de
ciento setenta % cinco millones
(175.000.000) de euros.

¢ La Serie A2: integrada por una
sola serie de cuatro mil novecientos
veintiocho (4.928) Bonos, por un importe
total de cuatrocientos noventa vy dos
millones ochocientos mil (492.800.000)
euros.

. La Serie B: integrada por una
sola serie de doscientos cuarenta vy
nueve (249) Bonos, por un importe total
de veinticuatro millones novecientos
mil (24.900.000) euros.

¢ La Serie C: integrada por una
sola serie de setenta y tres (73)
Bonos, por un importe total de siete
millones trescientos mil (7.300.000)
euros.

¢ La Serie D: integrada por una

sola serie de ciento cinco (105) Bonos,



por un importe total de diez millones
quinientos mil (10.500.0000) euros.

La tenencia o suscripcidén de una de las
Series no implica la tenencia o suscripcidn de
Bonos de las otras Series.-—————————————~

Los Bonos se emitirdn al amparo del Real
Decreto 926/1998, gozando de la naturaleza
juridica de valores de renta fija, homogéneos,
estandarizados y, por consiguiente, susceptibles
de negociacidn en mercados de valores

organizados. 12.2. Puesta en circulacién de

los Bonos.

Los Bonos se pondran en circulacidén en la
Fecha de Desembolso, una vez concluido el
Periodo de Suscripcidn Y efectuado el
desembolso. En acta notarial se hara constar
expresamente el cierre de la emisidén y la
suscripcién y desembolso de 1los Bonos cuyo
precio se aplicard al pago de la cesidén de los
Préstamos Hipotecarios, entregandose copia de

dicha acta notarial de cierre de la emisidn a la

12.3 Forma de representacién.

Los Bonos estardn representados mediante
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anotaciones en cuenta, conforme a lo dispuesto
en el Real Decreto 926/1998, y se constituiréan
como tales en virtud de su inscripcidén en el
correspondiente registro contable. La presente
Escritura de Constitucidén surtira los efectos
previstos en el articulo 6 de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores.

Los titulares de los Bonos seran
identificados como tales (por cuenta propia o de
terceros) segun resulte del registro contable
llevado por Iberclear gque es designada como
entidad encargada del registro contable de los
Bonos en la presente Escritura de Constitucién
del Fondo de forma que se efectue la
compensacién y liquidacién de 1los Bonos de
acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de valores admitidos a cotizacidén en
Mercado AIAF de Renta Fija, y representados
mediante anotaciones en cuenta, tenga
establecidas o que puedan ser aprobadas en un
futuro por Iberclear.-—--—-----—-----

12.4 Tipo de interés nominal y disposiciones
relativas al pago de los intereses.

12.4.1 Interés nominal.



Todos los Bonos emitidos devengaran, desde
la Fecha de Desembolso, hasta el total
vencimiento de los mismos, un interés nominal
anual wvariable trimestralmente y con pago
trimestral calculado como se recoge a
continuacién. Dicho interés se pagard por
trimestres vencidos en cada Fecha de Pago sobre
el Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de
cada Serie en la Fecha de Determinacidn
inmediata anterior. La Fecha de Determinaciédn
coincide con el tercer Dia Habil anterior a la
Fecha de Pago en curso.-

Los pagos de intereses de 1los Bonos se
realizaran, con relacidén al resto de pagos del
Fondo, segun el Orden de Prelacién de Pagos o el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién
descritos en el apartado 3.4.6 del Mddulo
Adicional y en la estipulacién 21 de la presente
Escritura. A efectos del devengo de los
intereses de todas las Series, la Emisidén de
Bonos se entendera dividida en Periodos de
Devengo de Intereses cuya duracién serad la
existente entre dos Fechas de Pago (incluyendo
la Fecha de Pago inicial y excluyendo la final).
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£l Primer Periodo de Devengo de Intereses
comenzara en la Fecha de Desembolso (incluyendo
ésta) y finalizard en la primera Fecha de Pago,
21 de septiembre de 2007 (excluyendo ésta).----

12.4.2 Tipo de Interés Nominal.

El Tipo de Interés Nominal que devengara
cada una de las Series de Bonos durante cada
Periodo de Devengo de Intereses serd el tipo de
interés anual resultante de sumar: (1) el Tipo
de Interés de Referencia, determinado éste segun
se establece a continuacién, y que resulta comin
a todas las Series de Bonos, y expresado en tres
(3) decimales, teniendo en cuenta que, en el
supuesto de que la proximidad para el redondeo
al alza o a la baja sea idéntica, tal redondeo
se efectuard en todo caso al alza, Yy (11) el
margen aplicable a cada Serie de Bonos, tal vy

como se indica a continuaciodn:
e 0,12% maximo para los Bonos del Serie Al
e 0,22% maximo para los Bonos del Serie A2
e 0,44% méximo para los Bonos del Serie B
e 0,80% maximo para los Bonos del Serie C

e 4,50% madximo para los Bonos del Serie D



El margen aplicable a cada una de las Series
Al, A2, B, C y D expresado en tanto por ciento,
sera determinado por las Entidades Directoras vy
el Cedente de comin acuerdo dentro de los rangos
que se han establecido en el parrafo anterior
para cada una de dichos Tramos y comunicado por
escrito a la Sociedad Gestora antes de las 10:00
horas (hora CET) de 1la fecha del Periodo de
Suscripcion.

En ausencia de comunicacién de las Entidades
Directoras y el Cedente a la Sociedad Gestora,
ésta fijard antes de las 10:00 horas (hora CET)
de la fecha del Periodo de Suscripcidn el margen
concreto para aquel Tramo sobre cuyo margen no
hubiera habido acuerdo, en los siguientes
madrgenes:

¢ Serie Al: margen del 0,05%.
e Serie AZ: margen del 0,15%.
e Serie B: margen del 0,30%.

e Serie C: margen del 0,60%.

e Serie D: margen del 4,50%.
El margen resultante se comunicara a la CNMV

como informacién adicional a incorporar al
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Folleto.

El Tipo de Interés Nominal resultante estara
expresado en tres (3) decimales.

12.4.3 Tipo de Interés de Referencia.

El Tipo de Interés de Referencia para la

\ determinacién del tipo de interés aplicable a
los Bonos de todas las Series sera el EURIBOR a
tres (3) meses, salvo para el primer Periodo de
Devengo de Intereses, o0, en caso necesario su
sustituto, determinado segun se expone a
continuacidn.

12.4.4 Fijacidén del Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos.

La fijacidén del EURIBOR se ajustara a las
reglas descritas en este apartado.

En cada una de las Fechas de Fijacidn del
Tipo de Interés de Referencia, la Sociedad
Gestora fijara el Tipo de Interés de Referencia,
gque serd igual al EURIBOR, entendido como:

(i) E1 tipo EURIBOR a tres (3) meses de
vencimiento fijado a las 11:00 horas de
la mafiana (hora CET), que actualmente se
publica en las paginas electrdnicas

EURIBOR01, suministrada por REUTERS, vy



248, suministrada por Dow Jones Markets
(Bridge Telerate), o cualquier otra
pagina que pueda reemplazarla en este
servicio.

(ii) En ausencia de tipos segun lo sefalado
en el numero (i) anterior, el Tipo de
Interés de Referencia sustitutivo sera
el tipo de interés que resulte de la
media simple de los tipos de interés
interbancario para las operaciones de

depdésito no transferibles en euros a

tres (3) meses de vencimiento y por
importe equivalente al Saldo de
Principal Pendiente de los Bonos

ofertados en la Fecha de Fijacidn por
las entidades sefialadas a continuacidn
con posterioridad y proximidad a las 11
horas, siendo dicho tipo de 1interés
solicitado a estas entidades de manera
simulténea:
i.Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A.
ii.Banco Santander Central Hispano,
S.A.
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iii.Confederacidén Espafiola de Cajas de
Ahorro
iv. Deutsche Bank, S.A.E.

La plaza de referencia serd la de Madrid.

En el supuesto de que alguna(s) de las
citadas entidades no suministrara declaracidn de
cotizaciones, serd de aplicacidén el tipo que
resulte de aplicar la media aritmética simple de
los tipos declarados por al menos dos de las
entidades restantes.

(iii) En ausencia de tipos segun lo sefalado
en los apartados (i) y (ii), sera de
aplicacién el Tipo de Interés de
Referencia del Periodo de Devengo de
intereses inmediatamente anterior y asi
sucesivamente en tanto se mantenga dicha
situacidn.

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

No obstante, lo anterior, el Tipo de Interés



de Referencia para el Primer Periodo de Devengo
de Intereses, esto es, el comprendido entre la
Fecha de Desembolsoc y la primera Fecha de Pago,
serd el resultante de la interpolacidén lineal
entre el tipo EURIBOR a tres (3) meses y el tipo
EURIBOR a dos (2) meses, teniendo en cuenta el
numero de dias del primer Periodo de Devengo de
Intereses. El calculo del Tipo de Interés de
Referencia para el primer Periodo de Devengo de
Intereses se realizard con arreglo a la

siguiente férmula:

Rn=R1+ R2-R1, (tn - t1)
t2 - t1

Donde:

Rn = Tipo de Referencia para el primer
Periodo de Devengo de Intereses.
tn = Numero de dias del primer Periodo de

Devengo de Intereses.

R2 = Tipo EURIBOR a tres (3) meses de
vencimiento.
Rl = Tipo EURIBOR a dos (2) meses de

1307908. PAG. 120/ 237



729855802

0372007

vencimiento.

T2 = Numero de dias del periodo de tres (3)
meses de vencimiento.

Tl = Numoreo de dias del periodo de dos (2)
meses de vencimiento.

El tipo EURIBOR a tres (3) y dos (2) meses
para el primer Periodo de Devengo de Intereses
se determinara conforme a las reglas
establecidas en los parrafos anteriores del
presente apartado sin perjuicio de que las
referencias temporales realizadas con
anterioridad pasan a ser, en consecuencia, de
tres (3) o dos (2) meses.

12.4.5 Fecha de Fijacién del Tipo de Interés

de Referencia y del Tipo de Interés de los

Bonos.

La Fecha de Fijacidén del Tipo de Interés de
Referencia para cada Periodo de Devengo de
Intereses sera el segundo (2) Dia Habil anterior
a la Fecha de Pago que marca el comienzo del
correspondiente Periodo de Devengo de Intereses.
Para el primer Periodo de Devengo de Intereses
el Tipo de Interés de Referencia serad fijado el

segundo (2) Dia Habil anterior a la Fecha de



Desembolso,----

Una vez determinado el Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos, y en la misma Fecha de
Fijaciédn, la Sociedad Gestora <calculara vy
determinara para cada una de las Series de Bonos
el tipo de interés aplicable al siguiente
Periodo de Devengo de Intereses.-=——-—-—————-=—————-

12.4.6 Férmula para el calculo de los

intereses de los Bonos:

El cadlculo de los intereses devengados por
los Bonos de todas las Series, durante cada
Periodo de Devengo de Intereses, se realizara
por la Sociedad Gestora de acuerdo con la

siguiente férmula:

J=N*p*_
360
donde:
N = Saldo de Principal Pendiente del Bono

al comienzo del Periodo de Devengo de Intereses.
I = Importe total de intereses devengados

por el Bono en el Periodo de Devengo de
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r = es el tipo de interés del Bono en base
anual expresado en tanto por uno, calculado como
la suma del Tipo de Referencia EURIBOR del
correspondiente Periodo de Devengo de Intereses
mas el diferencial establecido.

n = es el numero de dias del Periodo de
Devengo de Intereses.

\ 12.5 Clasificacién de los valores segun la

\ subordinacién.

\ Los Bonos de la Serie B estardn postergados
en el Pago de Intereses y reembolso de principal
respecto de los Bonos de las Series Al y A2, de
conformidad con el Orden de Prelacidén de Pagos y
el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn
descritos en el apartado 3.4.6 del Mddulo
Adicional y en la estipulacidén 21 de la presente
Escritura.-——-—--—=—=-——==—————————-——-———————-—-

Los Bonos de la Serie C estardn postergados
en el Pago de Intereses y reembolso de principal
respecto de los Bonos de las Series Al y AZ y
los Bonos de la Serie B, de conformidad con el
Orden de Prelacién de Pagos y el Orden de

Prelacién de Pagos de Liquidacién descritos en



el apartado 3.4.6 del Mddulo Adicional y en la
estipulacién 21 de la presente Escritura.

12.5.1 Mencién simple al numero de orden que
en la prelacién de pagos del fondo ocupan los
pagos de intereses de los Bonos.

El pago de intereses devengados por 1los
Bonos de 1la Serie Al y A2 ocupa el (iii)
(tercer) lugar de la aplicacién de Fondos
Disponibles del Orden de Prelacién de Pagos
establecido en el apartado 3.4.6 del Mddulo
Adicional y en la estipulacién 21 de la presente
Escritura y el (iv) (cuarto) lugar de la
aplicacién de los Fondos Disponibles para
Liquidacién del Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacidén establecido en el mismo apartado.

El pago de intereses devengados por 1los
Bonos de la Serie B ocupa el (iv) (cuarto) lugar
de la aplicacién de Fondos Disponibles del Orden
de Prelacién de Pagos establecido en el citado
apartado 3.4.6 del Moédulo Adicional y en la
estipulacién 21 de la presente Escritura, salvo
que tuviera lugar la situacidén prevista en el
mismo apartado para su postergacidén, en cuyo

caso ocupara el (vii) (séptimo) lugar, y el (vi)
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(sexto)

lugar de la aplicacidén de los Fondos
Disponibles para Liquidacién del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién establecido en
el mismo apartado.

El pago de intereses

devengados

por

los
Bonos de la Serie C ocupa el

(v) (gquinto) lugar
de la aplicacién de Fondos Disponibles del Orden

de Prelacién de Pagos establecido en el citado
apartado

3.4.6 del Mddulo Adicional vy

en la
estipulacién 21 de la presente Escritura, salvo
\ que tuviera lugar la situacidén prevista en el
\
\ mismo apartado para su postergacidén, en cuyo
\ caso ocupard el (viii) (octavo)
\\ (viii)

lugar,
(octavo)

y el
lugar de la aplicacién de los

Fondos Disponibles para Liquidacién del Orden de

Prelacién de Pagos de Liquidacidén establecido en
el mismo apartado.

El pago de intereses

devengados

por

los
Bonos de la Serie D ocupa el

(x) (décimo) lugar
de la aplicacién de Fondos Disponibles del Orden

de Prelacién de Pagos establecido en el citado
apartado

3.4.6 del Moédulo Adicional vy

en la
estipulacién 21 de la presente Escritura, y el
(x) (décimo) 1lugar de la aplicacidon de los



Fondos Disponibles para Liquidacidén del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién establecido en
el mismo apartado.

12.5.2 Mencidén simple al nuimero de orden que
en la prelacién de pagos del fondo ocupan los

pPagos del principal de los Bonos.

12.5.2.1. En lo que respecta al orden Orden
de Prelacidén de Pagos, la retencidén de 1los
Fondos Disponibles para Amortizacidén de 1los
Bonos de las Series Al, A2, B y C, ocupa el (vi)
(sexto) lugar de la aplicacién de Fondos
Disponibles del Orden de Prelacidén de Pagos
establecido en el citado apartado 3.4.6 del
Médulo Adicional y en la estipulacidén 21 de la
presente Escritura.

12.5.2.2. En lo que respecta al Orden de

Prelacién de Pagos de Liquidaciédn:

- La amortizacién del principal de los
Bonos de la Serie Al y la Serie A2
ocupan el (v) (quinto) lugar del
Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacidn establecido en el
apartado 3.4.6 y en la estipulacidn

21 de la presente Escritura.

1307908. PAG. 126/237



7738855739

0372007

- La amortizacién del principal de los
Bonos de la Serie B ocupa el (vii)
(séptimo) lugar del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacidn

establecido en el apartado 3.4.6 del

4 Médulo Adicional y en la estipulacidn
21 de la presente Escritura.
- La amortizacién del principal de 1los
Bonos de la Serie C ocupa el (ix)
(noveno) lugar del Orden de Prelacidn
de Pagos de Liquidacién establecido
\\ en el apartado 3.4.6 del Mddulo
Adicional y en la estipulacidén 21 de
la presente Escritura.
12.5.2.3. La amortizacidén del principal de
los Bonos de la Serie D ocupa el (xi) (undécimo)
lugar del Orden de Prelacidén de Pagos vy del
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn,
respectivamente, establecido en el apartado
3.4.6 del Modulo Adicional y en la estipulacidn
21 de la presente Escritura.

12.6 Fechas, lugar, entidades Yy
procedimiento para el pago de los cupones.

Los intereses de los Bonos, cualquiera que



sea la Serie a la que pertenezcan, se pagaran
por trimestres vencidos, los dias 21 de marzo,
junio, septiembre y diciembre de cada afnc hasta
el total vencimiento de los Bonos. En caso de
que alguno de dichos dias no fuese Dia Habil,
los intereses <correspondientes al trimestre
seran pagados el siguiente Dia H&bil. La primera
Fecha de Pago serd el dia 21 de septiembre de
2007.

En caso de que en una Fecha de Pago y a
pesar de los mecanismos establecidos para 1la
proteccidén de los derechos de los titulares de
los Bonos, los Fondos Disponibles no fuesen
suficientes para atender a las obligaciones de
pago de intereses del Fondo segun lo
especificado en el apartado 3.4.6 del Mddulo
Adicional y en la estipulacidén 21 de la presente
Escritura, la cantidad disponible para el pago
de 1intereses se repartird segun el Orden de
Prelacidén de Pagos establecido en dicho apartado
y en el supuesto de que los Fondos Disponibles
sélo fueran suficientes para atender
parcialmente obligaciones gque tengan el mismo
orden de prelacidén, de manera independiente para
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cada uno de ellos, la cantidad disponible se
repartird proporcionalmente entre los Bonos
afectados, proporcionalmente al Saldo de
Principal Pendiente de los mismos, y las
cantidades que los titulares de los Bonos
\ hubiesen dejado de percibir se consideraran
i pendientes de pago y se abonaran en la siguiente
Fecha de Pago en que sea posible, sin devengar
| intereses adicionales. Los pagos pendientes a
los titulares de los Bonos se haran efectivos en
la Fecha de Pago siguiente, de existir Fondos
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 TFondo a
través de su Sociedad Gestora no podra aplazar
el pago de Interés o Principal de los Bonos con
posterioridad a la Fecha de Vencimiento Legal,
esto es, el 30 de junio de 2046 o Dia Habil

siguiente.
lLLas retenciones, contribuciones e impuestos
establecidos o que se establezcan en el futuro
sobre el capital, intereses o rendimientos de

estos Bonos correrdn a cargo exclusivo de los



titulares de los Bonos y su importe seré
deducido, en su caso, por la entidad que
corresponda en la forma legalmente establecida.

El pago se realizard a través del Agente de
Pagos, wutilizando para la distribucién de los
importes a Iberclear.

Calendario:

En caso que el dia de pago de un cupdn
periédico no fuese Dia Habil a efectos del
calendario, el pago del mismo se trasladarda al
dia hé&bil inmediatamente posterior. A estos
efectos y durante toda la vida de los Bonos, se
consideraran Dias Habiles todos los gue no sean:

—-Festivo en Madrid,
—Festivo en Barcelona e
—Inhédbil del calendario TARGET

Agente de Calculo

GESTICAIXA, S.A. SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS
DE TITULIZACION con domicilio en Barcelona,
Avenida Diagonal 621-629 y C.I.F. A-58481227
actua como Agente de C&lculo.

12.7 Precio de emisiédn.

Los Bonos se emiten al 100 por ciento de su
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valor nominal.

El precio de la emisidn de los

Bonos de cada una de las Series es de cien mil
(100.000) euros por Bono,

libre de impuestos vy
gastos de

suscripcién para

el suscriptor por
parte del Fondo.
Los gastos e 1impuestos inherentes a la
emisién de los Bonos serdn por cuenta del Fondo.
12.8 Amortizacién de los Bonos.
|

12.8.1 Precio de reembolso de los Bonos.
1

Los valores se amortizarédn al 100% del valor
\ nominal, es decir, cien mil
i

(100.000)
Bono.

euros por

12.8.2 Vencimiento de los Bonos emitidos.

El vencimiento final de los Bonos de todas

las Series se producird en la fecha en que estén
totalmente

amortizados o en la Fecha de
Vencimiento Legal del Fondo, esto es el dia 30
de Jjunio de Dia H&abil siguiente
de que la

2046 o

sin
perjuicio Sociedad Gestora de
conformidad con el apartado 4.4.3 del Documento

de Registro y la estipulacién 4.1 de la presente
Escritura,

proceda a amortizar la Emisidén de
Bonos con anterioridad a la Fecha de Vencimiento
Legal del Fondo.

La Ultima fecha de amortizacidn



regular de los Préstamos Hipotecarios agrupados
en la cartera titulizada es el 30 de junio de
2043.

La amortizacidén de los Bonos se realizard en
cada Fecha de Pago, esto es, los dias dias 21 de
marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afo
(o, en caso de no ser éstos Dias Hébiles, el
siguiente Dia Habil), de acuerdo con lo aqui
establecido y con sujecidn al Orden de Prelaciédn
de Pagos o Orden de Prelacidén de Pagos de
Liquidacién recogido en el apartado 3.4.6 del
Médulo Adicional y en la estipulacidn 21 de 1la
presente Escritura.

12.8.3 Caracteristicas comunes a la
Amortizacién de los Bonos de todas las Series

Saldo de Principal Pendiente.

El Saldo de Principal Pendiente de una Serie
serd la suma de los saldos vivos de principal
pendiente de amortizar de los Bonos que integran
esa Serie en cada Fecha de Determinacion,
incluyendo en dichos saldos las cantidades de
principal gque en su caso hubiera correspondido
amortizar y gue no hubieran sido satisfechas por

insuficiencia de Fondos Disponibles en Fechas de
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Pago anteriores, segun el Orden de Prelacidn de
Pagos.
Por agregacion, el Saldo de Principal
Pendiente de Pago de la Emisién de Bonos sera la
\ suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de

cada una de las Series.

Saldo Vivo Pendiente de 1los Préstamos
Hipotecarios.

El Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos

Hipotecarios a una fecha determinada serad la

suma del capital o principal pendiente de vencer
de los Préstamos Hipotecarios concretos en esa
fecha y el capital o principal vencido y no
ingresado al Fondo sin incluir los Préstamos
Hipotecarios Fallidos.

Préstamos Hipotecarios Fallidos.

Se consideraran Préstamos Hipotecarios
Fallidos aquellos en los que (a) el Deudor haya
sido declarado en situacidén de insolvencia, (b)
se encuentren a una fecha de impago por un
periodo igual mayor a dieciocho (18) meses de
retraso en el pago de débitos vencidos o (c) se
clasifiquen como fallidos por la Sociedad

Gestora porque presenten dudas razonables sobre



su reembolso total.

Fondos Disponibles para Amortizacién e
Importe Tedrico de Amortizacidn.

En cada Fecha de Pago, con cargo a 1los
Fondos Disponibles y en el (vi) (sexto) lugar en
el Orden de Prelacidén de Pagos, se procederad a
la retencidén del importe destinado a 1la
amortizacidén de los Bonos de las Series Al, A2,
B y C en su conjunto y sin distincidén entre
Series (en adelante, “Fondos Disponibles para
Amortizacidén”) en una cantidad igual a la menor
de las siguientes cantidades:

(a) “Importe Tedrico de Amortizacidn”: sera
la diferencia positiva en esa Fecha de Pago
entre (A) el Saldo de Principal Pendiente de los
Bonos de las Series Al, A2, B y C vy (B) la suma
del Saldo Vivo Pendiente de 1los Préstamos
Hipotecarios no fallidos correspondiente al
Gltimo dia del mes anterior al de la Fecha de
Pago ,

(b) Los Fondos Disponibles en esa Fecha de
Pago, deducidos los importes correspondientes a
los conceptos indicados en los apartados (i) a

(v) del Orden de Prelacidn de Pagos que se
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recoge en el apartado 3.4.6 del Mdédulo Adicional
y en la estipulacién 21 de la presente
Escritura.
[ 12.8.4 Distribucién de los Fondos
\ Disponibles para Amortizacién.

Amortizacién de las Series Al, A2, B y C:

Los Fondos Disponibles para Amortizacidn se
aplicaréan en cada Fecha de Pago a la
amortizacidn de cada una de las Series Al, A2, B
\% C de conformidad con las siguientes reglas
(en adelante, “Distribucidén de los Fondos
Disponibles para Amortizacién”), y sin perjuicio
del Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién
descrito en el apartado 3.4.6 referente a la
aplicacién de los Fondos Disponibles de
Liquidacién:

1. Los Fondos Disponibles para
Amortizacidén se aplicarAdn secuencialmente, en
primer lugar a la amortizacién de la Serie Al
mediante la reduccidén de su valor nominal
hasta su total amortizacidén, en segundo lugar
a la amortizacién de la Serie A2 mediante la
reduccién de su valor nominal hasta su total

amortizacion, en tercer lugar a la



amortizacién de la Serie B mediante la
reduccidén de su valor nominal hasta su total
amortizaciodn Y en cuarto lugar a la
amortizacidén de 1la Serie C mediante la
reduccién de su valor nominal hasta su total
amortizacién, sin perjuicio de lo dispuesto
en la regla 4 vy 5 siguientes para la
amortizacién a prorrata de las diferentes
Series.

2. La Amortizacidn de los Bonos de 1la
Serie Al se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago
desde que comience su amortizacidn hasta
completar su importe nominal total. La
primera amortizacidén parcial de los Bonos de
la Serie Al tendrd lugar en la primera Fecha
de Pago.

3. La Amortizacién de los Bonos de la
Serie A2 se realizard mediante amortizaciones
parciales en cada una de las Fechas de Pago
desde que comience su amortizacidén hasta
completar su importe nominal total. La

amortizacidén de los Bonos de 1la Serie A2
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empezara una vez hayan sido amortizados en su

totalidad los Bonos de la Serie Al.
4. No obstante lo anterior, se procedera
a la amortizacidén a prorrata entre los Bonos
de la Clase A (Series Al y A2) si en la fecha
| correspondiente al ultimo dia del mes
\ inmediatamente anterior a la Fecha de Pago

correspondiente, la proporcidén entre (i) el
Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos qgue se
\ encontraran al corriente de pago de los
| importe vencidos més el Saldo Vivo Pendiente
H de los Préstamos gque se encontraran con
morosidad inferior a noventa (90) dias,
incrementado en el importe de los 1ingresos
percibidos por el reembolso del principal de
los préstamos durante los tres (3) meses
naturales anteriores a la Fecha de Pago, vy

(ii) el Saldo de Principal Pendiente de la

Clase A (Series Al y A2), fuera inferior o
igual a 1.
En este supuesto, en la Fecha de Pago

correspondiente, los Fondos Disponibles para
Amortizacién aplicados a la amortizacidn de

la Clase A (Series Al y A2) se asignaran a



prorrata directamente proporcional al Saldo
de Principal Pendiente de las Series Al y A2.
5. No obstante lo anterior, incluso
aunque no hubiesen sido amortizadas 1las
Series Al y A2 en su totalidad, los Fondos
Disponibles para Amortizacidén se aplicaran en
una Fecha de Pago a la amortizacidén de la
Serie B y/o C también, siempre y cuando no
coincida con la uUltima Fecha de Pago ni con
la Fecha de Liquidacién del Fondo, y siempre
Y cuando se cumplan las siguientes
circunstancias:
1. Para proceder a la amortizacidn de
las Serie B y C:

1. Que no fuera de aplicacién la
Amortizacidén a Prorrata de la Clase A
(Series Al y A2).

2. Que en la Fecha de Pago actual,
el importe del Fondo de Reserva dotado
fuese igual al Nivel Minimo del Fondo
de Reserva requerido.

3. Que en la Fecha de Determinacidn
anterior a la Fecha de Pago
correspondiente, el importe del Saldo
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Vivo de los Préstamos Hipotecarios sea
igual o superior al 10 por 100 del
Saldo 1Inicial de 1los mismos en la
Fecha de Constitucién del Fondo.

ii. Sin perjuicio de lo previsto en el
apartado (i) anterior, para proceder a la
amortizacidén de la Serie B, que en la
Fecha de Determinacidén anterior a la
Fecha de Pago correspondiente:

1. Que el Saldo de Principal

Pendiente de la Serie B sea igual o

\ mayor a 7,11% del Saldo de Principal

Pendiente de la Emisién de Bonos, sin

tener en cuenta la Serie D.

\ 2. Que el Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios Dudosos no
exceda del 1,25% del Saldo Vivo
Pendiente de los Préstamos
Hipotecarios.

iii. Sin perjuicio de 1lo previsto en
el apartado (1) anterior, para proceder a
la amortizacidén de la Serie C, que en la
Fecha de Determinacién anterior a la

Fecha de Pago correspondiente



1. Que el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie C sea 1igual o
mayor a 2,09% del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisidén de Bonos, sin
tener en cuenta la Serie D.

2. Que el Saldo Vivo de los
Préstamos Hipotecarios Dudosos no
exceda del 1% del Saldo Vivo Pendiente
de los Préstamos Hipotecarios.

6. En caso de ser de aplicacidén en una
Fecha de Pago la amortizacidén de la Serie B
y/o de la Serie C segun lo previsto en la
regla 5 anterior, los Fondos Disponibles para
Amortizacién se aplicardn también a la
amortizacién de la Serie B y/o de la Serie C
de modo tal que el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie B y/o en su caso el
Saldo de Principal Pendiente de la Serie C
con relacién a la suma del Saldo de Principal
Pendiente de la Emisién de Bonos, sin contar
la Serie D, se mantenga, respectivamente, en
el 7,11% y en el 2,09%, o porcentajes
superiores a éstos lo méds proéximos posibles.

Amortizacién de la Serie D:

1307908. PAG. 140/ 237



0372007

729855792

Se amortizard en cada una de las Fechas de
Pago

en una cantidad 1igual a la diferencia
positiva entre el Saldo de Principal Pendiente
de la Serie D en 1la Fecha de

Determinacidn
precedente a la Fecha de Pago correspondiente vy

el importe del Nivel Minimo del Fondo de Reserva
requerido en dicha Fecha de Pago. En la Fecha de
Liquidacién del Fondo,

distintas
\

la amortizacidén de
Series de Bonos

las
se producirad por la
distribucidén de los Fondos Disponibles para
\ Liquidacién a través del Orden de Prelacidn de
\ Pagos de Liquidacién

previsto

en el apartado
3.4.6 del Mdédulo Adicional y en la estipulacién

21 de la presente Escritura.

establecimientos

12.9 Publicidad de los importes a pagar y
a través de 1los cuales se
atenderi el servicio financiero de la Emisién.

El pago de

intereses vy amortizaciones
anunciaré utilizando

se
canales

de
aceptacidédn por el mercado

general
(Mercado AIAF de Renta
Fija,

garanticen

Iberclear) que
adecuada de 1la

una
informacidn,
contenido.

difusidn
en tiempo vy
12.10 Obligacién de informacién

de la



Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora, en su labor de gestiédn
y administracion del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible,
cuanta informacién adicional le sea
razonablemente requerida, de conformidad con 1lo
previsto en la estipulacién 20 de 1la presente
Escritura.

12.11 Legislacién nacional bajo la cual se

crean los valores e indicacidén de los Tribunales

competentes en caso de litigio.

“GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS” se constituye al amparo
y estard sujeto a la Ley espanola, y en concreto
a, (i) la Escritura de Constitucién del Fondo,
(ii) el Real Decreto 926/ 1998, de 14 de mayo,
que regula los Fondos de Titulizacidédn de Activos
y las Sociedades Gestoras y disposiciones que lo
desarrollen, (iii) el Real Decreto 1310/2005, de
4 de noviembre, por el que se desarrolla
parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en materia de admisién a
negociacién de valores en mercados secundarios

oficiales, de ofertas publicas de venta o
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suscripcién y del folleto exigible a tales
efectos, (iv) la Ley 19/1992, de 7 de julio,
sobre Régimen de Sociedades 'y Fondos de
Inversidn Inmobiliaria y  sobre Fondos de
Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a 1o no

contemplado en el Real Decreto 926/1998, de 14

de mayo, y en tanto resulte de aplicacidn, (v)
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en su redaccidén actual, en lo referente
! a su supervisién, inspeccién y sancidn, (vi)
Orden EHA/3537/2005, de 10 de noviembre, por la
\ que se desarrolla el articulo 27.4 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
y (vii) las demds disposiciones legales vy
reglamentarias en vigor que resulten de

aplicacién en cada momento.

El Folleto Informativo se ha elaborado
siguiendo los modelos previstos en el Reglamento
809/2004, relativo a la aplicacién de la
Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo vy
del Consejo en cuanto a la informacidén contenida
en los folletos, asi como al formato,

incorporacién por referencia, publicacién de



dichos folletos y difusién de publicidad.

Todas las cuestiones, discrepancias,
litigios y reclamaciones que pudieran derivarse
de la constituciédn, administracién Y%
representacién legal por la Sociedad Gestora del
Fondo y de la Emisidén de Bonos con cargo al
mismo, seran conocidas y falladas ©por los
Juzgados y Tribunales espafioles competentes.

Los titulares de los Bonos y los restantes
acreedores del Fondo no dispondran de accidn
alguna contra los deudores de los Préstamos
Hipotecarios que hayan incumplido sus
obligaciones de pago, siendo la Sociedad
Gestora, como representante del Fondo, quien
ostentard dicha accién.

Descripcidén de los derechos vinculados a los

valores.

Conforme con la legislacidén vigente, los
Bonos objeto de la presente Escritura careceran
para el inversor que los adquiera de cualquier
derecho politico presente y/o futuro sobre el
Fondo.

Los derechos econdémicos y financieros para

el inversor asociados a la adquisicién vy

1307908. PAG. 144/237



723855730

0372007

tenencia de los Bonos, seran los derivados de
las condiciones de tipo de interés, rendimientos
y precios de amortizacidédn con que se emitan vy
que se encuentran recogidas en los epigrafes 4.8
{ y 4.9 de la Nota de Valores y en la estipulacidn

12.8 de la presente Escritura.

En caso de impago de cualquier cantidad

debida a los titulares de los Bonos, éstos sélo
\ podran recurrir contra la Sociedad Gestora vy
| sélo cuando ésta haya incumplido las
| obligaciones que para ella se recogen en la
\ presente Escritura de Constitucidn y en el
| Folleto. La Sociedad Gestora es el unico
representante autorizado del Fondo ante terceras
partes y en cualguier procedimiento legal, de

acuerdo con la legislacidén aplicable.

Las obligaciones del Cedente y del resto de
las entidades que de uno u otro modo participen
en la operacidén se limitan a aquéllas que se
recogen en los contratos correspondientes
relativos al Fondo, de las cuales las relevantes
estdn descritas en el Folleto y en la presente
Escritura de Constitucidn.

Cualquier cuestidén, discrepancia o disputa



relativa al Fondo o a los Bonos que se emitan
con cargo al mismo que pueda surgir durante su
operativa o su liquidacidén, vya sea entre los
titulares de 1los Bonos o entre éstos vy la
Sociedad Gestora, se someterd a los Tribunales
espanoles, con renuncia a cualquier otro fuero
que pudiera corresponder a las partes.

12.12 Ausencia de garantias del Cedente.

No existen garantias especiales otorgadas
por Banco Pastor, como Cedente, sobre los Bonos
que se emiten con cargo al Fondo o sobre 1los
Préstamos Hipotecarios que se agrupan en el
mismo, excepto los compromisos de Banco Pastor
relativos a la sustitucién de los Préstamos
Hipotecarios que no se ajusten a las
declaraciones contenidas en la estipulacién 6 de
la presente Escritura o a las caracteristicas
concretas de los Préstamos Hipotecarios

comunicadas por Banco Pastor a la Sociedad

Gestora.

13. SUSCRIPCION Y ASEGURAMIENTO DE LOS

BONOS.

13.1 Periodo de Suscripcién.
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El Periodo de Suscripcién comenzard el 27 de
junio de 2007, Dia Habil anterior a la Fecha de
Desembolso a 1las 10:00 horas de la manana vy
terminard ese mismo dia a las 13:00 horas de la
tarde.

13.2 Forma y Fecha de Desembolso.

En la Fecha de Desembolso las Entidades
Aseguradoras Y Colocadoras abonaran su
respectivo importe asegurado en la cuenta del

1 Agente de Pagos en el Banco de Espana, valor ese
mismo dia antes de las 10:15 horas.

Los inversores a quienes hayan sido
adjudicados 1los Bonos, deberadn abonar a las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras, antes de
las 10:00 horas de la mafiana, hora C.E.T., de la
Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, el
precio de emisién que corresponda por cada Bono
adjudicado.

La Fecha de Desembolso serd el 28 de junio
de 2007.

13.5 Aseguramiento y Direccién de 1la
colocacién de la Emisién.

El aseguramiento de la colocacidén de 1la

Emisién de Bonos y la Direccidén de la misma se



llevard a cabo por Banco Pastor, ABN AMRO e IXIS
CIB (en adelante, las “Entidades Directoras’”, a
los efectos del articulo 35.1 del Real Decreto
1310/2005, 'y 1las “Entidades Aseguradoras vy
Colocadoras”), sin perjucico de lo previsto en
el parrafo anterior, todo ello de conformidad
con el Contrato de Direccidén y Aseguramiento vy
Colocacidén de la Emisién de los Bonos que la
Sociedad Gestora celebrard en representacién del
Fondo, por el cual las Entidades Aseguradoras vy
Colocadoras se comprometerdn a suscribir o a
consegulr, bajo su responsabilidad, suscriptores
para los Bonos, siendo cada wuna de ellas
responsable de su respectivo importe asegurado.
El 100% de 1la emisidén estd asegurado por las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras.

No obstante lo anterior, con posterioridad a
la Fecha de Constitucién del Fondo vy con
anterioridad al inicio del Periodo de
Suscripcién, ABN AMRO, Banco Pastor e IXIS CIB
como Entidades Aseguradoras y Colocadoras,
podrédn de comun acuerdo ceder una parte de su
respectivo compromiso de aseguramiento resefiado

anteriormente a nuevas entidades aseguradoras en
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cuyo caso deberadn ponerlo en conocimiento de la
Sociedad Gestora que procederd a modificar los
importes de los compromisos previamente
adguiridos por las Entidades Aseguradoras vy

Colocadoras. Las nuevas entidades aseguradoras

pasaréan a ser Entidades Aseguradoras y
1 Colocadoras, (en adelante “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 y Colocacién de la
Emisidén de bonos. La incorporacién de nuevas
Entidades Aseguradoras y Colocadoras no podré
dar lugar a un incremento alguno de coste para
el Fondo, ni modificar los derechos y
obligaciones que se derivan para el Fondo de
este Folleto y de la Escritura de Constitucién
del mismo y del resto de contratos que le
afectan, en particular del Contrato de
Direccién, Aseguramiento vy Colocacién de la
Emisidén de Bonos. En todo caso, la inclusidén de

nuevas Entidades Aseguradoras y Colocadoras, asi



como la distribucién de los importes de los
respectivos compromisos de aseguramiento @ se
comunicara a la CNMV para su puesta a
disposicién del publico, modificdndose los
importes de los respectivos compromisos de
aseguramiento.

En el supuesto de que alguna Entidad
Aseguradora % Colocadora, no pusiera a
disposicidén del Fondo las cantidades dque le
corresponden conforme a lo pactado en el
Contrato de Direccidn, Aseguramiento N
Colocacién de la Emisidén de los Bonos, ello no
afectard a las otras Entidades Aseguradoras vy
Colocadoras, gque unicamente vendran obligados a
cumplir sus respectivos compromisos
individuales, sin que, en consecuencia, gqueden
obligados a asumir la parte correspondiente a la
Entidad Aseguradora y Colocadora incumplidora,
todo ello sin perjuicio de 1las acciones que
pudieran corresponder al Fondo, representado por
la Sociedad Gestora, contra dicha Entidad
Aseguradora y Colocadora, y de que, en caso de
incumplimiento de obligaciones de pago respecto
al Fondo, el mismo perderd todo derecho a
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percibir la comisidén establecida en el Contrato
de Direcciédn,

Aseguramiento y Colocacién de la
Emision de los Bonos.

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

otorgadas
\ Agencias

calificaciones

a los Bonos por las

de Calificacidén antes del

Periodo de

inicio del
Suscripcidn

constituiréa
supuesto

el Unico
de

resolucidn del Contrato
Direcciédn,

de
Aseguramiento y Colocacién

de 1la
EFmisién de los Bonos.

En

contraprestacidén al compromiso
| por las

asumido
Entidades

Aseguradoras y Colocadoras,
éstas recibirdn una Comisién de Aseguramiento,
la cual se

encuentra recogida dentro de los
Gastos Iniciales del Fondo. Cada una de las
Entidades Aseguradoras vy Colocadoras recibiré
las comisiones susceptibles de ser aplicadas
sobre el

importe nominal por ellas

asegurado,
todo ello en virtud del Contrato de Direccidn,

Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de los
Bonos.

Banco Pastor, ABN AMRO

e IXIS CIB
intervendrdn asimismo como Entidades Directoras.



Fstas no percibiran remuneracion por la
direccidén de la Emisién de los Bonos.

14. CALIFICACION DEL RIESGO CREDITICIO DE
LOS BONOS (RATING) .

14.1 Grados de solvencia asignados a un
emisor o a sus obligaciones a peticidén o con la
cooperacién del <emisor en el proceso de
calificacién

En la fecha de registro de esta Nota de
Valores se dispone de las sigulentes
calificaciones preliminares para los Bonos
asignadas por Moody’'s y S&P, ambas con fecha 19

de junio de 2007:

14.2 Calificacién otorgada a la emisidén de
los Bonos.

En la fecha de registro de esta Nota de
Valores se disporne de las siguientes
calificaciones preliminares para los Bonos
asignadas por Moody’'s y S&P, ambas con fecha 19

de junio de 2007:
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SERIE Al Aaa AAA
SERIE A2 Aaa AAA
SERIE B Al A

SERIE C Baa?2 BBB-
SERIE D Ca CCC-

El encargo efectuado a las Agencias de

Calificacidédn consiste en la valoracidn de los

U,

Bonos y en la calificacién de los mismos.
Se adjunta como ANEXO 7 a esta Escritura una
coplia de las cartas de comunicacidén de las

calificaciones provisionales asignadas por parte

s de Moody’s Investors Service Espanfa, S.A.
: ("Moody's”) y Standard & Poors Espana,
S.A.(“S&P”) .
14.3 Consideraciones sobre las
calificaciones.

Las calificaciones asignadas por S&P, son
una opinidén acerca de la capacidad del Fondo
respecto al pago puntual de los intereses y el
pago de principal de los Bonos durante la vida
de la operacién, y en todo caso en, o antes, de
la Fecha de Vencimiento Legal de la misma.

Las calificaciones asignadas a los Bonos por



Moody’s miden la pérdida esperada antes de la
Fecha de Vencimiento Legal. En la opinidén de
Moody’s, la estructura permite el pago puntual
de los intereses y el pago de principal durante
la wvida de la operacidén y, en cualquier caso,
antes de la Fecha de Vencimiento Final para las
Series Al, A2, B y C, asi como el pago de
intereses y de principal con anterioridad a la
Fecha de Vencimiento Legal para la Serie D.

Las calificaciones de las Agencias de
Calificacién tienen en cuenta la estructura de
la Emisién de los Bonos, los aspectos legales de
la misma vy del Fondo que los emite, las
caracteristicas de los préstamos seleccionados
para su cesién al Fondo y 1la regularidad vy
continuidad de flujos de la operacidn.

Las calificaciones de las Agencias de
Calificacidén no constituyen una evaluaciodn de la
probabilidad de que los deudores realicen
reembolsos anticipados de capital, ni de en qué
medida dichos reembolsos anticipados difieren de
lo previsto originalmente. Las calificaciones no
suponen, en modo alguno, una calificacién del
nivel de rendimiento actuarial.
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Las calificaciones asignadas, asi como toda

revisidén o suspensidén de las mismas:

(i) son formuladas por las Agencias de
Calificacidén sobre la base de
numerosas informaciones que
reciben, y de las cuales no
garantizan ni su exactitud, ni que
sean completas, de forma que las
Agencias de Calificacidén no podrén

i en forma alguna ser consideradas
responsables de las mismas; vy,
(11) (ii1) no constituyen y, por tanto,
\ no podrian en modo alguno
interpretarse como una invitacién,
recomendacién o incitacidn
dirigida a los inversores para que
procedan a llevar a cabo cualquier
tipo de operacién sobre los Bonos
Y, en particular, a adquirir,
conservar, gravar o vender dichos
Bonos.
Las calificaciones finales asignadas pueden
ser revisadas, suspendidas o retiradas en

cualquier momento por las Agencias de



Calificacién en funcidén de cualquier informacidn
que llegue a su conocimiento. Dichas
situaciones, que no constituirdn supuestos de
Liquidacidén Anticipada del Fondo, seran puestas
de inmediato en conocimiento tanto de la CNMV
como de los titulares de los Bonos, de
conformidad con lo previsto en el apartado 4 del
Médulo Adicional.

Para realizar el proceso de calificacién vy
seguimiento, las Agencias de Calificacidn
confian en la exactitud y lo completo de la
informacién que le proporcionan la Sociedad
Gestora, los auditores, los asesores legales vy
otros expertos.

La Sociedad Gestora, en representacidén del
Fondo, se compromete a suministrar a las
Agencias de Calificacidén informacidn periddica
sobre la situacién del Fondo y de los Préstamos
Hipotecarios. Igualmente facilitara dicha
informacién cuando de forma razonable fuera
requerida a ello y, en cualgquier caso, cuando
existiera un cambio en las condiciones del
Fondo, en los contratos concertados por el mismo
a través de su Sociedad Gestora o en las partes
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interesadas.
15. ADMISION A COTIZACION DE LOS BONOS.
La Sociedad Gestora solicitaréd, con caracter
inmediato a la Fecha de Desembolso, la admisidn
a negociacién de la Emisidén de Bonos en Mercado
ATIAF de Renta Fija para que cotice en un plazo
no superior a treinta (30) dias desde la Fecha
de Desembolso, una vez obtenidas las
\ autorizaciones correspondientes.
| La Sociedad Gestora hace constar
\ expresamente que conoce los requisitos \%
\ condiciones exigidos para la admisidn,
permanencia vy exclusién de los valores en
Mercado AIAF de Renta Fija, segun la legislacién
vigente, aceptando la Sociedad Gestora por
cuenta del Fondo, cumplirlos.

En caso de producirse un incumplimiento en
el mencionado plazo de la admisidén a cotizaciédn
de los Bonos, la Socledad Gestora se compromete
a publicar el oportuno Hecho Relevante en la
CNMV y anuncio en el Boletin Oficial Diario del
Mercado AIAF de Renta Fija o en cualquier otro
medio de general aceptacidédn por el mercado que

garanticen una difusién adecuada de la



informacién, en tiempo y contenido, tanto las
causas de dicho incumplimiento como la nueva
fecha prevista para la admisidén a cotizacidn de
los wvalores emitidos, sin perjuicio de la
eventual responsabilidad de la Sociedad Gestora
si el incumplimiento es por causas imputables a
la misma.

Asimismo, la Sociedad Gestora solicitarad la
inclusién en Iberclear de los Bonos emitidos de
forma que se efectue la compensacioén v
liquidacién de los mismos de acuerdo con las
normas de funcionamiento gque respecto de los
valores admitidos a cotizacidédn en Mercado AIAF
de Renta Fija Y representados mediante
anotaciones en cuenta tenga establecidas o
puedan ser aprobadas en un futuro por Iberclear.

16. REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN
CUENTA DE LOS BONOS.

16.1 Representacién y otorgamiento de
escritura publica.

Los Bonos estaréan representados mediante
anotaciones en cuenta, conforme a lo dispuesto
en el Real Decreto 926/1998, y se constituirén

como tales en virtud de su inscripcidén en el
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correspondiente registro contable. La presente
Escritura de Constitucién surtird los efectos
previstos en el articulo 6 de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores.

Los titulares de los Bonos seran
identificados como tales (por cuenta propia o de
terceros) segun resulte del registro contable

1 llevado por Iberclear, que es designada como
| entidad encargada del registro contable de los
| Bonos en la presente Escritura de Constitucidn
del Fondo de forma que se efectte la
compensacién vy liquidacién de los Bonos de
acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de valores admitidos a cotizacidén en
Mercado AIAF de Renta Fija, vy representados
mediante anotaciones en cuenta, tenga
establecidas o que puedan ser aprobadas en un
futuro por Iberclear.

16.2 Designacién de la entidad encargada del

registro contable. ------------mmm -

La Sociedad Gestora, por cuenta Y
representacién del Fondo, designa la Sociedad de
Gestidn de los Sistemas de Registro,

Compensacidén vy Liquidacién de Valores, S.A.



Iberclear como entidad encargada del registro
contable de la emisidén de los Bonos, designacidn
que se efectla a los efectos del articulo 45 del
Real Decreto 116/1992.

Dicha designacidén serd objeto de inscripcidn
en los Registros Oficiales de la CNMV.

16.3 Caracteristicas de los valores que se
representarian mediante anotaciones en cuenta.

En cumplimiento de lo dispuesto en el
articulo 6 del Real Decreto 116/1992, la
denominacién, numero de unidades, valor nominal
y demas caracteristicas y condiciones de la
emisién de Bonos que se representan por medio de
anotaciones en cuenta son las que se hacen
constar en esta Seccidén IV de la presente
Escritura.

16.4 Depbésito de copias de la Escritura de

Constitucién.

La Sociedad Gestora, en representacidén y por
cuenta del Fondo y de acuerdo con lo previsto en
el articulo 7 del Real Decreto 116/1992, una vez
otorgada la presente Escritura de Constitucidn,
y antes de que se 1inicie el Periodo de

Suscripcién de los Bonos, depositard una copia
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de la misma en la CNMV, y no mads tarde del Dia
Habil anterior a la Fecha de Desembolso,
depositara otra copia en IBERCLEAR para su
incorporacién en los registros previstos en los
articulos 7 y 92 de la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores. La Sociedad
Gestora en nombre del Fondo e IBERCLEAR deberan
tener en todo momento a disposicién de los
titulares y del publico en general copia de la
presente Escritura publica, en cumplimiento de
lo dispuesto en el articulo 8 del Real Decreto
116/1992.

17. REGIMEN JURIDICO DE LOS BONOS DERIVADOS
DE SU REPRESENTACION POR MEDIO DE ANOTACIONES EN
CUENTA.

La emisién de Bonos con cargo al Fondo y su
exclusiva representacidn por medio de
anotaciones en cuenta, se realiza al amparo del
articulo quinto, apartado 9 de la Ley 19/1992,
de lo dispuesto en el Capitulo II del Titulo
Primero de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, del Real Decreto 116/1992 4
demas disposiciones que resulten aplicables.

17.1 Practica de la primera inscripcién.



Los Bonos, valores representados mediante
anotaciones en cuenta, se constituirdn como
tales en virtud de su inscripcidn en el
correspondiente registro contable, de
conformidad con lo previsto en el Real Decreto
116/1992, Y, asimismo, con los plazos Y
procedimientos habituales de la entidad
encargada del mismo, IBERCLEAR.

17.2 Legitimacién registral y certificados
de legitimacién.

De conformidad con el articulo 15 del Real
Decreto 116/1992, la persona o entidad que
aparezca legitimada en los asientos del registro
contable se presumird titular legitimo vy, en
consecuencia, podrd exigir de la Sociedad
Gestora, que actuard en representacidén y por
cuenta del Fondo, que realice en su favor las
prestaciones a que den derecho los Bonos.
Asimismo, de conformidad con el articulo 18 del
Real Decreto 116/1992, la legitimacidén para la
transmisién y el ejercicio de los derechos
derivados de los valores representados mediante
anotaciones en cuenta podrd acreditarse mediante

la exhibicién de certificados de legitimacidn en
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el que <constardn las menciones legalmente

exigidas.

Dichos certificados no conferiran mas

derechos que los relativos a la legitimacién.

17.3 Transmisidén de los Bonos.

Los Bonos gozaran de libre transmisibilidad
]

y podran ser transmitidos por cualquier medio

admitido en Derecho y de acuerdo con las normas
\ de AIAF Mercado de Renta Fija. La inscripcién de

\ la transmisidén a favor del adquirente en el

‘ registro contable producird los mismos efectos

\ que la tradicién de los titulos y desde ese

momento la transmisién serd oponible a terceros.

17.4 Constitucién de derechos y gravamenes

sobre los Bonos.

La constitucién de derechos reales limitados

u otra clase de gravamenes sobre 1los Bonos

deberd inscribirse en la cuenta correspondiente.

La inscripcién de la prenda equivale al

desplazamiento posesorio del titulo. La

constitucién del gravamen serd oponible a

terceros desde el momento en que se haya

practicado la correspondiente inscripcién.

Seccidén V: CONTRATOS COMPLEMENTARIOS.



18. CONTRATOS FINANCIEROS Y DE SERVICIOS

COMPLEMENTARIOS.

Con el fin de consolidar la estructura
financiera del Fondo, de aumentar la seguridad o
regularidad en el pago de los Bonos, de cubrir
los desfases temporales entre el calendario de
los flujos de principal e 1intereses de 1los
Préstamos Hipotecarios y los Bonos, o
transformar las caracteristicas financieras de
los Bonos emitidos se han establecido 1las
siguientes operaciones de mejora de crédito.

La Sociedad Gestora podra prorrogar oO
modificar los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo y sustituir a cada uno de 1los
prestadores de los servicios al Fondo en virtud
de los mismos e, incluso, caso de ser necesario,
podrd celebrar contratos adicionales asi como
contratar una/s agencia/s de calificacidn
adicionales, siempre que conforme a las
disposiciones legales vigentes en cada momento
no concurrieran circunstancias que lo
impidieran. En cualquier caso, tales actuaciones
requerirdn la comunicacién previa de la Sociedad

Gestora a la CNMV, o su autorizacidén previa caso
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de ser necesaria, u organismo administrativo
competente y comunicacién a las Agencias de
Calificacién, y que con tales actuaciones no se
perjudique la calificacién otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacién. Asimismo,
tales actuaciones no requerirdn la modificacién
de la presente Escritura de Constitucién en
tanto no dieran lugar a la modificacién del
Orden de Prelacién de Pagos del Fondo.

Un ejemplar de todos y cada uno de los
Contratos a que se refiere la presente
estipulacién se protocolizan en acta separada.

18.1 Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo
de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) .

18.1.1 Cuenta de Tesoreria

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo,
dispondra en el Agente de Pagos, de acuerdo con
lo previsto en el Contrato de Agencia de Paqgos,
de una cuenta bancaria abierta a nombre del
Fondo por la Sociedad Gestora denominada “Cuenta
de Tesoreria” a través de la cual se realizaran
todos los ingresos que el Fondo deba recibir del
Cedente procedentes de los Préstamos

Hipotecarios y en virtud de la cual el Agente de



Pagos garantizard una rentabilidad variable en
funcién de las cantidades depositadas en la
misma .

Seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria
todas 1las cantidades liquidas que perciba el
Fondo, que en su mayor parte procederan de 1los
siguientes conceptos:

(i) Importe efectivo por el desembolso de la
suscripcién de la emisidén de Bonos.
(ii)Disposicidén del principal del Préstamo
para Gastos Iniciales.

(iii)El importe a que ascienda en cada
momento el Fondo de Reserva.

(iv)Las cantidades que sean abonadas al
Fondo derivadas del Contrato de Permuta
Financiera de Intereses.

(v)Las cantidades a que asciendan 1los
rendimientos obtenidos por los saldos
habidos en la propia Cuenta de Tesoreria.
(vi)Las cantidades a que asciendan las
retenciones a cuenta de los rendimientos de
capital mobiliario que en cada Fecha de
Pago corresponda efectuar por los intereses
de los Bonos satisfechos por el Fondo,
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hasta que corresponda efectuar su ingreso a
la Administracién Tributaria.

(vii)Principal reembolsado e intereses
cobrados de los Préstamos Hipotecarios, més
cualquier otra cantidad que corresponda a

los Préstamos Hipotecarios.

Asimismo, a través de la Cuenta de Tesoreria
se realizardn todos los pagos del Fondo,
siguiendo las instrucciones de la Sociedad
Gestora.

La Cuenta de Tesoreria no podréa tener saldo
negativo en contra del Fondo. Los saldos de 1la
Cuenta de Tesoreria se mantendran en efectivo.

Banco Pastor garantiza un tipo de interés
nominal anual, variable trimestralmente, con
devengo y liquidacién mensual excepto para el
primer periodo de devengo de intereses, que
tendra una duracién inferior (entre la Fecha de
Constitucidén y el dltimo dia del mes natural en
que caiga), aplicable para cada periodo de
devengo de intereses (meses naturales,
diferentes a los Periodos de Devengo de

Intereses establecidos para los Bonos) por los



saldos positivos diarios que resulten en la
Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo de Interés de
Referencia de los Bonos determinado para cada
Periodo de Devengo de Intereses, y aplicable
desde el primer dia del mes natural siguiente a
cada Fecha de Pago (excepto para el primer
periodo de devengo de intereses que se aplicara
desde la Fecha de Constitucién). Los intereses
devengados que deberadn liquidarse en los cinco
(5) primeros dias héabiles, se calcularan tomando
como base: (i) los dias efectivos existentes en
cada periodo de devengo de intereses, y (ii) un
afio compuesto de trescientos sesenta y cinco
(365) dias. La primera fecha de liquidacidn de
intereses tendré lugar entre el 2 de julio de
2007 y el 6 de julio de 2007, devengandose los
intereses desde el 26 de junio de 2007 hasta el
30 de junio de 2007, inclusive.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada de Banco Pastor
experimentara, en cualquier momento de la vida
de los Bonos, un descenso en su calificacién
situdndose por debajo de P-1 segun la escala de
calificacién de Moody’s o de A-1 en el caso de
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S&P, u otra equivalente reconocida expresamente
por las S&P, la Sociedad Gestora deberd llevar a
cabo, en un plazo maximo de treinta (30) Dias
Habiles para Moody’s y de sesenta (60) dias para
S&P a contar desde el momento que tenga lugar
tal situacién, alguna de las opciones descritas
a continuacidén que permitan mantener un adecuado
nivel de garantia respecto a los compromisos

derivados. de este contrato:

a) Obtener de una entidad con
calificacién crediticia minima de su deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada
de P-1 y de A-1, segun las escalas de
calificacidn de Moody' s y de S&Pp,
respectivamente, un aval a primer
requerimiento que garantice al Fondo, a
simple solicitud de la Sociedad Gestora, el
pago puntual por Banco Pastor de su
obligacién de reembolso de las cantidades
depositadas en la Cuenta de Tesoreria,
durante el tiempo que se mantenga la
situacién de pérdida de la calificacién P-1

y/o A-1 por parte de Banco Pastor,siendo



este aval de conformidad con los criterios
de S&P.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del
Fondo a una entidad cuya deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada posea una
calificacién minima P-1 y A-1, segun las
escalas de calificacidén de Moody’s y de S&P,
respectivamente, y contratar la maxima
rentabilidad posible para sus saldos, que
podréd ser diferente a la contratada con
Banco Pastor en virtud de dicho contrato.

c)En caso de no ser ©posibles las
opciones a) y b) anteriores, obtener de
Banco Pastor o de un tercero, garantia
pignoraticia a favor del Fondo sobre activos
financieros de calidad crediticia no
inferior a la Deuda Publica del Estado
espafiol y liquidez similar en la Fecha de
Desembolso por 1importe suficiente para
garantizar los compromisos establecidos en
este contrato y no se perjudique la
calificacién otorgada a los Bonos por las

Agencias de Calificacién.
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d) Asimismo, en caso de que no fueran
posibles las opciones anteriores en los
términos previstos, la Sociedad Gestora
podra invertir los saldos en activos de
( renta fija en euros a corto plazo emitidos

por entidades que como minimo cuenten con
las calificaciones P-1 y A-1 de la deuda a
corto plazo, segun las escalas de

calificacién de Moody’ s Y de S&P,

respectivamente, para periodos inferiores a
treinta (30) Dias Habiles para Moody’s y da
sesenta (60) dias para S&P (siempre con
vencimiento anterior a la siguiente Fecha de
Pago de 1los Bonos). No pudiendo ser la
remuneracidén de estos activos neto de gastos
y comisiones inferior a la remuneracién de
la Cuenta de Tesoreria inicial.

e)En ambas situaciones b) y d), la
Sociedad Gestora con posterioridad
trasladara los saldos de nuevo a Banco
Pastor bajo el Contrato de Cuenta de
Tesoreria, en el caso de que la deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada

de Banco Pastor alcanzara nuevamente la



calificacién P-1 y A-1 segun las escalas de
Moody’s y S&P, respectivamente.

18.2 Contrato de Préstamo para Gastos

Injciales.

La Sociedad Gestora celebrars, en
representacién y por cuenta del Fondo, con Banco
Pastor un contrato de préstamo subordinado de
caradcter mercantil por un 1importe total de
ochocientos setenta y un mil (871.000) euros, (en
adelante, el “Préstamo para Gastos Iniciales”)

La entrega del importe del Préstamo para
Gastos Iniciales se realizard en la Fecha de
Desembolso mediante su ingreso en la Cuenta de
Tesoreria abierta en Bancoc Pastor.

El importe del Préstamo para Gastos
Iniciales se destinard por la Sociedad Gestora
al pago de los gastos de constitucidén del Fondo
y emisién de los Bonos (“Gastos Iniciales”),
recogidos en el apartado 6 de la Nota de Valores

y que se detallan a continuacion:

GASTOS INICIALES Euros

Tasas CNMV -Registro 39.813,66
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Tasas CNMV - Supervisién 9.180,00
Tarifas Mercado AIAF 52.200,00
Tarifas IBERCLEAR 2.900,00
Agencias de Calificacién, 766.906, 34
Aseguramiento y Direccién
Asesoramiento legal, imprenta,
notaria, auditoria, traduccién y
otros

TOTAL GENERAL 871.000,00

La remuneracién del Préstamo para Gastos
Iniciales consistird en un interés nominal
anual, variable y pagadero trimestralmente para
cada periodo de devengo de intereses, que sera
igual al Tipo de Interés de Referencia de los
Bonos vigente en cada momento mas un margen de
400 puntos basicos (4%). E1l pago de dichos
intereses estard sujeto al Orden de Prelacidn de
Pagos.

Las Fechas de Pago de intereses del Préstamo
para Gastos Iniciales coincidirdn con las Fechas
de Pago de los Bonos de acuerdo con lo previsto
en la presente Escritura de Constitucién y en el

Folleto Informativo.

o




Los intereses devengados que deberan
abonarse en una Fecha de Pago determinada se
calculardn en base a un afio natural compuesto
por trescientos sesenta (360) dias y tomando en
consideracidén los dias efectivos existentes en
cada Periodo de Devengo de Intereses.

Los intereses del Préstamo para Gastos
Iniciales se liquidarédn y seran exigibles al
vencimiento de cada Periodo de Devengo de
Intereses, en cada una de las Fechas de Pago vy
hasta la total amortizacidén del Préstamo para
Gastos Iniciales. La primera fecha de
liquidacién coincidird con la primera Fecha de
Pago.

La amortizacién del Préstamo para Gastos
Iniciales tendra amortizacidn de couta
constante, de acuerdo con la contabilidad
oficial del Fondo, y en todo caso durante un
plazo méximo de cinco  (5) afios desde la
constitucién del Fondo. La primera amortizacidn
tendra lugar en la primera Fecha de Pago, el 21
de septiembre de 2007 y las restantes en las
siguientes Fechas de Pago, todo ello de
conformidad con el Orden de Prelacidn de Pagos
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establecido en el apartado 3.4.6 del Médulo
Adicional y en la estipulacién 21 de 1la presente
Escritura.

La totalidad de 1las cantidades que deban
abonarse al Cedente, tanto en concepto de
intereses devengados como en concepto de
amortizacidén de principal, devengados por el
Préstamo para Gastos Iniciales, estarén sujetas
al Orden de Prelacién de Pagos establecido en el
apartado 3.4.6 del Médulo Adicional y en la
estipulacién 21 de la presente Escritura.

Todas 1las cantidades que, en virtud de 1lo

previsto en los parrafos anteriores, no hubieran
» sido entregadas al Cedente se haran efectivas en
las siguientes Fechas de Pago en que los Fondos
Disponibles permitan dicho pago de acuerdo con
el Orden de Prelacién de Pagos establecido en el
apartado 3.4.6 del Médulo Adicional y en la
estipulacioén 21 de la presente Escritura.

Las cantidades debidas al Cedente Yy no
entregadas en virtud de 1lo previsto en los
parrafos anteriores no devengardn intereses de
demora a favor de ésta.

Este Préstamo para Gastos Iniciales se



resolverd en el supuesto de que no se confirmen
como definitivas, antes del inicio del Periodo
de Suscripciédn, las calificaciones provisionales
otorgadas por las Agencias de Calificacién.

18.3 Contrato de Permuta Financiera de

Intereses (“Swap”).

La Sociedad Gestora celebrars, en
representacién y por cuenta del Fondo, con Banco
Pastor un Contrato de Permuta Financiera de
Intereses o Swap cuyos términos mas relevantes
se describen a continuacién.

Parte A: El Fondo, representado por la

Sociedad Gestora

Parte B: Banco Pastor

- Fechas de Liquidacién: las fechas de
liquidacién coincidirdn con 1las Fechas de
Pago de los Bonos.

- Nocional de la Permuta: en cada Fecha
de Liquidacién serd el saldo medio diario de
los Préstamos Hipotecarios que se encuentran
al corriente de pago durante los tres meses
naturales anteriores a dicha Fecha de
Liquidacién. Excepcionalmente, el Nocional de

la Permuta para la primera Fecha de
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Liquidacién serd el saldo medio diario de los
Préstamos Hipotecarios que se encuentran al
corriente de pago en el periodo comprendido
entre la Fecha de Constitucidédn del Fondo
(incluida) y el uGltimo dia del mes anterior a
la primera Fecha de Pago (incluida).

A efectos del célculo del saldo medio diario
de 1los Préstamos Hipotecarios se tendrd en
cuenta la fecha con 1la que Banco Pastor
recibe los pagos de los deudores de dichos
Préstamos, y no el de abono por parte de
Banco Pastor al Fondo en la Cuenta de
Tesoreria.

- Periodos de liquidacién de la Parte A:
seran los dias efectivamente transcurridos
durante los tres (3) meses naturales
anteriores a una Fecha de Liquidacidn.
Excepcionalmente, el prime¥ periodo de
liquidacidén tendréd una duracidén equivalente a
los dias efectivamente transcurridos entre la
Fecha de Constitucidén del Fondo (incluida) vy
el ultimo dia del mes anterior a la primera

Fecha de Liquidacién (incluida).



- Cantidad a pagar por la Parte A: sera
igual a los intereses cobrados por Banco
Pastor de 1los Deudores de los Préstamos
Hipotecarios con fecha valor durante el
Periodo de Liquidacidén de la Parte A.

- Periodo de liquidacidén de la Parte B:
serdn los dias efectivamente transcurridos
entre dos (2) Fechas de Liquidacidn
consecutivas, incluyendo la primera
excluyendo la UGltima. Excepcionalmente, el
primer Periodo de Liquidacidén tendra una
duracién equivalente a los dias efectivamente
transcurridos entre 1la Fecha de Desembolso
incluida, y la primera Fecha de Liquidacién,
excluida.

- Cantidad a pagar por la Parte B: sera
el resultado de aplicar el Tipo de Interés de
la Parte B en funcidén del numero de dias del
Periodo de Liquidacién de la Parte B al
Nocional de la Permuta.

- Tipo de Interés de la Parte B: sera
para cada Periodo de Liquidacidén de la Parte
B el tipo de Interés Nominal Medio Ponderado
de los Bonos, excluida la Serie D, mas un
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margen del 0,60%. Este margen se incrementaré
en el coste actual del nuevo administrador en
caso de sustituciédn.

- Base de Liquidacién sera de

Actual/360.

Las cantidades a pagar de acuerdo con el
Contrato de Permuta Financiera de Intereses se

liquidaran de forma que, si las dos partes deben

hacerse reciprocamente pagos, aquella parte cuyo
importe sea mayor, quedara obligada a realizar

un pago por la cantidad en exceso.

Supuestos de incumplimiento del Contrato de

Permuta Financiera de Intereses.

Si en una Fecha de Pago el Fondo (Parte A)
no dispusiera de liquidez suficiente para
efectuar el pago de la totalidad de la cantidad
que le correspondiera satisfacer a la Parte B,
la parte de esa cantidad no satisfecha sera
liquidada en la siquiente Fecha de Pago, siempre
que la Parte A disponga de liquidez suficiente
de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos.

Si esta circunstancia de impago se produjera en



dos Fechas de Pago consecutivas, el Contrato de
Permuta Financiera de Intereses podrd quedar
resuelto a instancias de la Parte B. En caso de
resolucidén, la Parte A asumird, si procede, la
obligacidén del pago de la cantidad liquidativa
prevista en los términos del Contrato de
Permuta, y todo ello de conformidad con el Orden
de Prelacién de Pagos. Sin perjuicio de 1lo
anterior, salvo en una situacidén permanente de
alteracidén del equilibrio financiero del Fondo,
la Sociedad Gestora, en representacién y por
cuenta de la Parte A, tratarad de suscribir un
nuevo contrato de permuta financiera de
intereses en condiciones sustancialmente
idénticas al anterior.

Si en wuna Fecha de Pago la Parte B no
hiciera frente a sus obligaciones de pago por la
totalidad de 1la cantidad que le correspondiera
satisfacer a la Parte A, la Sociedad Gestora
podrd optar por resolver el Contrato de Permuta
Financiera de Intereses. En este caso, la Parte
B asumira, si procede, la obligacidén del pago de
la cantidad liquidativa prevista en el contrato.
Si la Sociedad Gestora ejerciera esa opcidén de
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cancelacidn anticipada, debera buscar una
entidad financiera alternativa que sustituya a
la Parte B lo mé&s rapidamente posible.

La cantidad liquidativa serd calculada por
la Sociedad Gestora, como agente de calculo, en
funcién del valor de mercado del Contrato de

Permuta Financiera de Intereses.

La Fecha Vencimiento serd la primera de las

siguientes fechas:

(a) La fecha de Vencimiento Legal del
Fondo; o
(b) La Fecha de Pago en que la

Sociedad Gestora proceda a la extincién del
Fondo de conformidad con el apartado 4.4

del Documento de Registro del Folleto.

Descenso de la calificacién crediticia de la

Parte B.

A) Criterios de Moody’s:

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

(1) Si, en cualquier momento a lo largo de la

vida de la Emisidén de los Bonos, ni la Parte B



ni alguno de sus Garantes cuenta con el Primer
Nivel de Calificacidén Requerido ("Incumplimiento
del Primer Nivel de Calificacién”), la Parte B
llevarad a cabo alguna de las siguientes medidas
en el plazo de treinta (30) Dias Héabiles desde
la ocurrencia de dicha circunstancia:

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

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

(3)Constituir un depdsito en efectivo o de
valores a favor del Fondo en una entidad
con una calificacién de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada igual
a P-1 seqgun la escala de calificacién de
Moody's, de conformidad con los términos
del Anexo de Garantia Crediticia.

(i1) Si, en cualquier momento a lo largo de
la vida de la Emisidén de los Bonos, ni la Parte
B ni alguno de sus Garantes cuenta con el
Segundo Nivel de Calificacidn Requerido
("Incumplimiento del Segundo Nivel de
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Calificacién"), la Parte B, actuando de forma
diligente, procurard, en el plazo mas breve
posible, (A) obtener un Garante con el Segundo
Nivel de Calificacidén Requerido; o (B) obtener
un Sustituto con el Segundo Nivel de
Calificacidén Requerido (o bien que el Sustituto
cuente con un Garante con el Segundo Nivel de
Calificacién Requerido).

Mientras no se lleven a cabo las alternativas
descritas anteriormente, la Parte B debera, en

el plazo de treinta (30) Dias Habiles desde 1la

ocurrencia del Incumplimiento del Segundo Nivel
de Calificacién, constituir un depdsito en
efectivo o de valores a favor del Fondo en una
entidad con una calificacién de su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada igual a P-
1 segin la escala de calificacién de Moody's, de
conformidad con los términos del Anexo de
Garantia Crediticia.

Las obligaciones de 1la Parte B bajo las
secciones (i) vy (ii) anteriores, asi como las
Causas de Vencimiento Anticipado que se deriven
de ellas, sbélo estardn en efecto mientras se

mantengan las causas que motivaron el



Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacidn
o el Incumplimiento del Segundo Nivel de
Calificacién, respectivamente. El importe del
depdésito que hubiera sido realizado por la Parte
B bajo las secciones (i) y (ii) anteriores sera
devuelto a la Parte B cuando cesen las causas
que motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel
de Calificacidén o el Incumplimiento del Segundo
Nivel de Calificacién, respectivamente.

Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurran por el cumplimiento de las anteriores
obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

"Garante" significa aquella entidad que
proporciona una garantia incondicional,
irrevocable y a primer requerimiento con
respecto a todas las obligaciones presentes vy
futuras de 1la Parte B respecto del presente
Contrato de Permuta (la "Garantia"), y siempre
que (A) una firma de abogados proporcione una
opinién legal confirmando que ninguno de los
pagos efectuados por dicha entidad a la Parte A
bajo la Garantia estd sujeto a deducciones o
retenciones por o a cuenta de un tributo; o (B)
la Garantia determina que, si dicha deduccidén o
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retencién existe, el pago efectuado por dicha
entidad se verd incrementado en aquella cantidad
necesaria para que el pago neto recibido por la
Parte A sea 1igual a aquella cantidad que la
Parte A hubiera recibido de no haber existido la
deduccidén o retenciédn.

"Sustituto" significa aquella entidad que se
subrogue en la posicién contractual de la Parte
B en el Contrato de Permuta o que suscriba un
nuevo contrato de permuta con la Parte A, en
términos sustancialmente idénticos al Contrato
de Permuta (lo cual seréd confirmado por la Parte
A, actuando de forma diligeﬁte), y siempre que
(A) una firma de abogados proporcione una
opinién legal confirmando que ninguno de los
pagos efectuados por dicha entidad a la Parte A
esta sujeto a deducciones o retenciones por o a
cuenta de un tributo; o (B) si dicha deduccién o
retencidén existe, el pago efectuado por dicha
entidad se vera incrementado en aquella cantidad
necesaria para que el pago neto recibido por la
Parte A sea igual a aquella cantidad que la
Parte A hubiera recibido de no haber existido la

deduccidén o retencidén. Dicha entidad, a todos



los efectos, pasard a ser considerada la Parte B
en el Contrato de Permuta o en el nuevo contrato
de permuta que se suscriba.

Una entidad contard con el "Primer Nivel de
Calificacidén Requerido" (A) en el caso de qgue
dicha entidad cuente con una calificacién de
Moody's para su deuda a corto plazo no
subordinada Y no garantizada, si dicha
calificacidén es P-1 y la calificacidédn 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
calificacidén de Moody's para su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada, si la
calificacidén de Moody's para su deuda a largo
plazo no subordinada y no garantizada es igual o
superior a Al.

Una entidad contard con el "Segundo Nivel de
Calificacidén Requerido" (A) en el caso de dque
dicha entidad cuente con una calificacidén de
Moody's para su deuda a corto plazo no
subordinada Y no garantizada, si dicha
calificacién es 1igual o superior a P-2 y la
calificacién de Moody's para su deuda a largo

1307908. PAG. 186/237



7738557689

0372007

plazo no subordinada y no garantizada es igual o
superior a A3, y (B) en el caso de que dicha
entidad no «cuente con una calificacién de
Moody's para su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada, si la calificacién
de Moody's para su deuda a largo plazo no
subordinada y no garantizada es igual o superior
a A3.

B) Criterios de S&P:

La Parte B asumird el compromiso irrevocable
de que si, durante cualquier momento a lo largo
de la vida de la emisién de Bonos, la
calificacién de la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de la Parte B
descendiera por debajo de A-1 debera adoptar una
de las siguientes medidas en el plazo de sesenta
(60) dias, que permitan mantener las
calificaciones asignadas a cada una de las
Series:

(i) que una tercera entidad con una
calificacién de su deuda no subordinada Yy no
garantizada igual o superior a A-1 en su deuda a
corto plazo, garantice el cumplimiento de sus

obligaciones contractuales del Contrato de



Permuta Financiera de Intereses, todo ello de
conformidad con los criterios de S&P;

(ii) gue una tercera entidad con las mismas
calificaciones requeridas para la opcidén (1)
anterior, asuma su posicién contractual y le
sustituya en el Contrato de Permuta Financiera
de Intereses, o, en su caso, que se celebre con
esa tercera entidad un nuevo Contrato de Permuta
Financiera de Intereses en los mismos términos vy
condiciones que el Contrato de Permuta
Financiera de Intereses; o

(1ii) Si no fuese posible ninguna de las
dos opciones anteriores (i) o (ii), aportar

colateral adicional sobre el 100% del valor de

mercado multiplicado por una tasa de
colateralizaciédn, de conformidad con los
términos establecidos en los criterios

publicados por S&P el 8 de mayo de 2007
denominados “Revised Framework For Applying
Counterparty And Supporting Party Criteria”
(concretamente en la tabla 4 de la pagina 18) en
los términos establecidos por S&P dentro de los
sesenta (60) dias desde la fecha en que tuviese
lugar dicha pérdida de calificacidn.
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18.4 Contrato de Administracién de 1los

Préstamos Hipotecarios.

Banco Pastor, Cedente de los Préstamos
Hipotecarios a ser adquiridos por el Fondo, de
conformidad con lo establecido en el articulo
2.2.b) del Real Decreto 926/1998 v, respecto de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca, en
el articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982,
conservarg, como mandatario del Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, la

administracién y gestién de los Préstamos

Hipotecarios, regulédndose .en el Contrato de
Administracién las relaciones entre Banco Pastor
y el Fondo, representado por la Sociedad
Gestora, en cuanto a la custodia Y
administracién de los Préstamos Hipotecarios y
el depésito de los Certificados de Transmisidén
de Hipoteca.

Los términos del Contrato de Administracién
se describen en 1la estipulacién 10 de esta
Escritura.

18.5 Contrato de Direccién, Aseguramiento Yy
Colocacién de la Emisién de los Bonos.

La Sociedad Gestora, en representacién vy por



cuenta del Fondo, celebrard un Contrato de
Direccidén, Aseguramiento y Colocacién de la
Emisién de los Bonos con ABN AMRO, Banco Pastor
e IXIS CIB, como Entidades Directoras,
Aseguradoras y Colocadoras.

Los términos del Contrato de Direcciédn,
Aseguramiento y Colocacién de la Emisidén de los
Bonos vy, en concreto, los compromisos de
aseguramiento de las Entidades Aseguradoras vy
Colocadoras se recogen en la estipulacidén 13.5
de la presente Escritura.

En contraprestacién al compromiso asumido
por las Entidades Aseguradoras y Colocadoras,
éstas recibirdn una Comisidén de Aseguramiento,
la cual se encuentra recogida dentro de 1los
Gastos Iniciales del Fondo. Cada una de las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras recibira
las comisiones susceptibles de ser aplicadas
sobre el importe nominal por ellas asegurado,
todo ello en virtud del Contrato de Direccidn,
Aseguramiento y Colocacidédn de la Emisidén de los
Bonos.

Banco Pastor, ABN AMRO e IXIS CIB
intervendrédn asimismo como Entidades Directoras.
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Estas no percibiran remuneraciodn por la
direccién de la Emisién de los Bonos.

18.6 Contrato de Agencia de Pagos.

Nombre y direccién de cualquier agente
pagador y de los agentes de depésito en cada
pais

El servicio financiero de 1la Emisidén de

Bonos se atenderd a través de Banco Pastor,
entidad que serd designada Agente de Pagos.
Todos los pagos a realizar por el Fondo a los
titulares de los Bonos se realizaridn a través
del Agente de Pagos.

La Sociedad Gestora en nombre %
representacidn del Fondo y Banco Pastor
suscriben en este mismo dia en que se otorga la
presente Escritura de Constitucién el Contrato
de Agencia de Pagos.

Las obligaciones que asumird el Agente de
Pagos contenidas en ese Contrato son
resumidamente las siguientes:

(1) En la Fecha de Desembolso, abonar al
Fondo, antes de las 11:00 horas (hora C.E.T.),
mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria con

valor ese mismo dia, el importe total por la



suscripcién de la Emisién de Bonos gque, de
conformidad con lo establecido en el Contrato de
Direccidn, Aseguramiento y Colocacidén de la
Emisidén de Bonos, le abonen 1las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras mas el 1mporte
nominal de los Bonos que hubiese colocado y, en
su caso, suscrito Banco Pastor por cuenta propia
hasta su compromiso de aseguramiento.

(1i) En cada una de las Fechas de Pago de
los Bonos, efectuar el pago de intereses y de
reembolso del principal de los Bonos, una vez
deducido el importe total de 1la retencidn a
cuenta por rendimientos del capital mobiliario
que proceda efectuarse de acuerdo con la
legislacién fiscal aplicable.

En contraprestacién a los servicios a
realizar por el Agente de Pagos, el Fondo le
satisfard en cada Fecha de Pago de los Bonos
durante la vigencia del contrato, una comisidn
igual a ocho mil euros (8.000), impuestos
incluidos en su caso, siempre que el Fondo
disponga de liquidez suficiente y de acuerdo con
el Orden de Prelacidén de Pagos establecido en el
apartado 3.4.6 del Moédulo Adicional y en la
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estipulacién 21 de la presente Escritura.

En el supuesto de que el Fondo no dispusiera
de liquidez suficiente para satisfacer la
totalidad de la comisién, los importes no
pagados se acumularan sin penalidad alguna a la
comisidén que corresponda pagar en la siguiente
Fecha de Pago, a no ser que se mantuviera dicha
situacién de iliquidez, en cuyo caso los

importes debidos se iradn acumulando hasta

aquella Fecha de Pago en que dicha situacioén
hubiese cesado.

El Contrato de Agencia de Pagos quedara
resuelto de pleno derecho en el caso de que las

‘ Agencias de Calificacién no confirmaran antes

del 1inicio del Periodo de Suscripcién, como
finales, las calificaciones asignadas con
caracter provisional a cada una de las series de
Bonos, o en caso de resolucién del Contrato de
Direccién, Aseguramiento vy Colocacién de 1la
Emisién de Bonos.

Sustitucidén del Agente de Pagos

La Sociedad Gestora estd facultada para
sustituir al Agente de Pagos (en todas o alguna

de sus funciones) siempre que ello esté



permitido por la legislacidén vigente y se
obtenga, en caso de ser necesario, la
autorizacidén de las autoridades competentes. La
sustitucidén se comunicard a la CNMV, a las
Agencias de Calificacidén y al Cedente.

En el supuesto de que la calificacidén del
Agente de Pagos otorgada por las Agencias de
Calificacidén para su deuda a corto plazo fuera
rebajada a una calificacién inferior a P-1 en el
caso de Moody’s o de A-1 en el caso de S&P, la
Sociedad Gestora deberd poner en practica, por
cuenta del Fondo, dentro de losv 30 dias para
Moody's y 60 dias para S&P siguientes a tal
rebaja y previa comunicacién a las Agencias de
Calificacién, alguna de las opciones necesarias
dentro de las descritas a continuacidén que
permitan mantener un adecuado nivel de garantia
respecto a los compromisos derivados de las
funciones contenidas en el Contrato de Agencia
de Pagos y no se vea perjudicada la calificacién
otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacidn:

(1) Obtener garantias o) compromisos
similares de una entidad o entidades de crédito
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con calificacién para su deuda a corto plazo no
inferior a P-1 otorgada por Moody’s Yy no
inferior a A-1 otorgada por S&P, u otra
explicitamente reconocida por las Agencias de
Calificacidén, que garanticen los compromisos
asumidos por el Agente de Pagos.

(1i1) Sustituir al Agente de Pagos por una
entidad con calificacién para su deuda a corto
plazo no inferior a P-1 otorgada por Moody’s vy
A-1 otorgada por S&P, u otra explicitamente
reconocida por las Agencias de Calificacién,
para que asuma, en las mismas condiciones, las
funciones de la entidad afectada establecidas en
su respectivo contrato.

Si Banco Pastor fuera sustituido como Agente
de Pagos, la Sociedad Gestora estard facultada
para modificar la comisién en favor de la
entidad sustituta que podra ser superior a la
establecida con Banco Pastor en este Contrato.
Todos los costes, gastos e impuestos en que se
incurra por la realizacién vy formalizacién de
las anteriores opciones serd por cuenta de Banco
Pastor.

Asimismo, el Agente de Pagos podra dar por



terminado el Contrato de Agencia de Pagos previa
notificacién a 1la Sociedad Gestora con una
antelacidédn minima de dos meses, de acuerdo con
los términos establecidos en el Contrato de
Agencia de Pagos, y siempre que (i) otra entidad
de caracteristicas financieras similares a Banco
Pastor y con una calificacidén crediticia a corto
plazo al menos igual a P~1 en el caso de Moody’s
y de A-1 en el caso de S&P, u otra equivalente
reconocida explicitamente por las Agencias de
Calificacidén, aceptada por la Sociedad Gestora,
sustituya a éste en las funciones asumidas en
virtud del Contrato de Agencia de Pagos, (ii) se
comunique a la CNMV vy a las Agencias de
Calificacién 'y (iii) no se perjudique la
calificacién otorgada a los Bonos por las
Agencias de Calificacién. Adicionalmente, la
terminacidn no podré producirse, salvo
autorizacién de la Sociedad Gestora, hasta el
dia 20 del mes siguiente al mes de la Fecha de
Pago siguiente a la notificacién de terminacidn.
En caso de sustitucién motivada por la renuncia
del sustituido, todos los costes derivados del
proceso de sustitucidn seran soportados por este
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Gltimo. Los costes administrativos y de gestién
derivados del proceso de sustitucién del Agente
de Pagos, como consecuencia de la pérdida de
calificacidén, serdn por cuenta del Agente de

Pagos sustituido.

18.7. Contrato de Intermediacidédn Financiera

Por ultimo, la Sociedad Gestora, en
representacidn % por cuenta del Fondo,
remunerara a Banco Pastor por el proceso de
intermediacién financiera desarrollado Yy que ha
permitido la transformacidn financiera
definitoria de la actividad del Fondo, la
adquisicioén de los Préstamos Hipotecarios vy la
suscripcién por éste de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca y la satisfactoria
calificacidén otorgada a cada una de la Series de

Bonos.

La remuneracién a Banco Pastor por este
concepto consiste en una cantidad variable vy
subordinada igual a la diferencia entre los

ingresos y gastos devengados anualmente, de



acuerdo con la contabilidad oficial del Fondo,
minorada, en su caso, por el importe
correspondiente a bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores, que puedan ser
compensadas para corregir el resultado contable
del ejercicio, a efectos de la liquidacidén anual

del Impuesto sobre Sociedades.

Dicha remuneracién se devengara anualmente
al cierre de cada uno de los ejercicios
econtmicos del Fondo. Sin perjuicio de 1lo
anterior, la liquidacidén de la remuneracidn se
efectuaréd parcialmente y a cuenta en cada una de

las Fechas de Pago.

El ajuste del Margen de Intermediacidn
Financiera (entre las cantidades avanzadas y las
que resulten del cilerre contable anual del
Fondo) se realizard en la primera Fecha de Pago
del afio posterior al del cierre contable, de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos y el
Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacidn
previstos en el apartado 3.4.6 del Moédulo
Adicional y en la Estipulacién 21 de la presente
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Escritura, cuando el referido ajuste resulte una

cantidad a pagar por el Fondo a Banco Pastor.

Publicidad de 1los importes a ragar y
establecimientos a través de 1los cuales se

atendera el servicio financiero de la Emisién.

El pago de intereses y amortizaciones se
anunciaréa utilizando canales de general
aceptacién por el mercado (Mercado AIAF de Renta
Fija, 1Iberclear) que garanticen una difusidn

\ adecuada de la informacién, en tiempo vy

contenido.

Las Fechas de Notificacién de 1los pagos a
realizar por el Fondo en cada Fecha de Pago

as 20 de marzo, junio,

=N

n los d

fUn

Ser
septiembre y diciembre de cada afio, o el Dia
Habil inmediatamente siguiente en caso de que
éstos no lo fueran.

La informacién peridédica a proporcionar por

el Fondo se describe en el apartado 4.1 del



Médulo Adicional y en la estipulacidén 20 de la
presente Escritura.
18.8 Fondo de Reserva

Como mecanismo de garantia ante posibles
pérdidas debidas a Préstamos Hipotecarios
Fallidos o impagados y con la finalidad de
permitir los pagos a realizar por el Fondo de
acuerdo con el Orden de Prelacidén de Pagos
descrito en el apartado 3.4.6 del Moddulo
Adicional del Folleto y en la estipulacidn 21 de

la presente Escritura, se constituira el “Fondo

de Reserva”.

El “Fondo de Reserva Inicial”: Es el Fondo
de Reserva que se constituird en la Fecha de
Desembolso, con cargo al desembolso de la
suscripcién de los Bonos de la Serie D, por un
importe igual a diez millones quinientos mil
(10.500.000) de euros.

El Fondo de Reserva se aplicara, en cada
Fecha de Pago, al cumplimiento de las
obligaciones de pago contenidas en el Orden de
Prelacién de Pagos o, en su caso, el Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacidén, establecidos

en el apartado 3.4.6. del Modulo Adicional del
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Folleto y en la estipulacién 21 de la presente

Escritura.
En cada Fecha de Pago y de acuerdo con el
\ Orden de Prelacién de Pagos, se dotaran las
cantidades necesarias para que el Fondo de
Reserva alcance el nivel minimo requerido (en
adelante, "“Nivel Minimo del Fondo de Reserva’)

conforme a las reglas establecidas a

continuacidn.
\ El Nivel Minimo del Fondo de Reserva serd la
\ menor de las siguientes cantidades:

\ - Un importe igual a 10.500.000 de euros.

- El 3% del Saldo de Principal Pendiente
de Pago de las Series Al, A2, B y C.
No obstante, no podrd reducirse el Fondo de

Reserva en el caso de que en una Fecha de Pago

concurra alguna de las siguientes
circunstancias:
w No hubieran transcurrido los dos (2)

primeros afios de vida del Fondo desde
la Fecha de Constitucién.
u Que en la Fecha de Pago anterior, el

Fondo de Reserva no hubiese alcanzado



el Nivel Minimo del Fondo de Reserva
requerido a esa Fecha de Pago.

= En la Fecha de Determinacidn anterior
a la Fecha de Pago correspondiente, el
Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos
Hipotecarios no Fallidos con 1impago
igual o superior a noventa (90) dias

del Saldo Vivo

o\

sea mayor al 1
Pendiente de los Préstamos
Hipotecarios no Fallidos.

En ningdn caso, el Nivel Minimo del Fondo de
Reserva podra ser inferior a «cinco millones
doscientos cincuenta mil (5.250.000) de euros.

El importe del Fondo de Reserva permanecera
depositado en la Cuenta de Tesoreria, remunerada
en los términos del Contrato de Apertura de
Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria).

Seccién VI: GESTION Y ADMINISTRACION DEL
FONDO.

19 GESTION Y ADMINISTRACION DEL FONDO.

19.1 Actuaciones de la Sociedad Gestora.

Las obligaciones y las actuaciones que

realizard la Sociedad Gestora para el
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cumplimiento de sus funciones de administracién
y representacidén legal del Fondo se describen,
con caracter meramente enunciativo, Yy sin
perjuicio de otras funciones, en el apartado
3.1.1 de la presente Escritura de Constitucién. —----—-
19.2 Subcontratacién.
La Socledad Gestora estard facultada para

subcontratar o delegar en terceras personas de

reconocida solvencia y capacidad, la prestacién
de cualquiera de los servicios que ha de
realizar en su funcién de administracién %
\ representacién legal del Fondo de acuerdo con lo

establecido en el apartado 3.1.3 de la presente
Escritura de Constitucién.—-—=-—=————com—e o _______

19.3. Régimen fiscal del Fondo.

Se describe a continuacién un breve extracto
del régimen fiscal general aplicable al Fondo Y%
que ha de entenderse sin perjuicio de las
peculiaridades de cardcter territorial y de la
regulacién que pueda ser aplicable en el momento
de la obtencién u ordenacién de las rentas
correspondientes.

El régimen fiscal aplicable a los Fondos de

Titulizacién de Activos es el general contenido



en el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo por el que se aprueba el texto refundido
del Impuesto sobre Sociedades y en sus normas de
desarrollo, con las peculiaridades especificas
que se derivan de lo dispuesto en 1la Ley
19/1992, de 7 de Julio, sobre régimen de
Sociedades y Fondos de Inversidén Inmobiliaria vy
sobre Fondos de Titulizacidén Hipotecaria, en la
Ley 3/1994 y en el Real Decreto 926/1998 que, en
resumen, definen los siguientes principios
fundamentales:

1°) Los Fondos de Titulizacidén de Activos,
de acuerdo con el articulo 7.1.h del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, son sujetos pasivos del Impuesto
sobre Sociedades, sometidos en su tributacidén de
acuerdo con el régimen general de determinacion
de la base imponible, asi como al tipo general
del impuesto, que en la actualidad se encuentra
fijado al 32,5% y que, no obstante, a partir del
ejercicio 2008 serd del 30% y a las normas
comunes sobre deducciones en la cuota,
compensacién de pérdidas y demas elementos
sustanciales de la configuracidén del impuesto.
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2°) Los rendimientos de capital mobiliario
de los Fondos de Titulizacidén se encuentran
sujetos al régimen general de retenciones a
cuenta del Impuesto sobre Sociedades, con la
particularidad de que el articulo 59, k) del
Reglamento, aprobado por Real Decreto 1777/2004,
de 30 de julio, declara no sometidos a retencidn
“los rendimientos de Participaciones
Hipotecarias, Préstamos u otros derechos de

crédito que constituyan ingreso de los Fondos de

Titulizacidén".

\ 3°) La transmisidn al Fondo de los
Certificados de Transmisidén de Hipoteca es una
operacidén sujeta y exenta del Impuesto sobre el
Valor Anadido.

4°) En lo que se refiere al Impuesto sobre
el Valor Anadido, y del Impuesto de Actos
Juridicos Documentados, el Fondo estard sujeto a
las reglas generales, con la Gnica
particularidad de que los servicios de gestidn
prestados al mismo por la Sociedad Gestora
estardn exentos del Impuesto sobre el Valor
Afiadido.

5°) La emisidén de los Bonos estard exenta



del Impuesto sobre el Valor Afadido (articulo
20.Uno.18% de la Ley del IVA) y del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales % Actos
Juridicos Documentados (articulo 45-I.B numero
15 del Texto Refundido del Impuesto sobre

Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos

Documentados) .
6°) Respecto de los rendimientos de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca,

préstamos u otros derechos de crédito que
pudieran llegar a constituir ingresos del Fondo,
no existiréd obligacidén de retener ni de ingresar
a cuenta del Impuesto sobre Sociedades.

7°) Al Fondo le seradan de aplicacién las
obligaciones de informacidén establecidas por la
Disposicién Adicional Segunda de la Ley 13/1985,
de 25 de mayo, de coeficientes de inversion,
recursos propios y obligaciones de informacidn
de los intermediarios financieros, segun
modificacién introducida por la Ley 19/2003 vy la
Ley 23/2005. El1 procedimiento para cumplir con
las citadas obligaciones de informacién ha sido
desarrollado por el Real Decreto 2281/1998 de 23
de octubre, por el que se desarrollan las
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disposiciones aplicables a determinadas
obligaciocnes de informacién a la Administracién
Tributaria, segun modificacién introducida por
el Real Decreto 1778/2004, de 30 de julio.

19.4 Auditores del Fondo.-—=———=———emmm e

Durante 1la vigencia de la operacidn, las
cuentas anuales del Fondo serdn objeto de
verificacién y revisidn anualmente por auditores
de cuentas. Las cuentas anuales del Fondo y el
informe de auditoria de las mismas serdan
depositados en el Registro Mercantil y en la
CNMV.

El Consejo de Administracidén de la Sociedad
Gestora en su reunidén del dia 20 de marzo de
2007 ha designado a Deloitte S.L., con domicilio
social en Plaza Pablo Ruiz Picasso, num.l, 28020
Madrid, Espafia y C.I.F. nUmero B-79104469, e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid,
Tomo 13.650, Folio 188, Seccidédn 8, Hoja M-
54414, y asimismo inscrita en el R.O.A.C. con el
numero S0692 como auditores del Fondo por un
periodo de tres (3) afios, esto es, por 2007,
2008 y 2009. El Consejo de Administracién de la

Sociedad Gestora informard a la CNMV, agencias



de calificacidén y titulares de 1los Bonos de
cualquier cambio gque pudiera producirse en 1o
referente a la designacidén de los auditores.

20. NOTIFICACIONES.

La Sociedad Gestora, en su labor de gestidn
y administracién del Fondo, se compromete a
suministrar, con la mayor diligencia posible o
en los plazos que se determinan, la informacidn
descrita a continuacidén y de cuanta informacidn
adicional le sea razonablemente requerida.

20.1 Notificaciones ordinarias periddicas.

La Sociedad Gestora tendrd disponible para
el publico toda la documentacién e informacidn
necesaria de acuerdo con la presente Escritura
de Constituciédn.
1. En el plazo comprendido entre la Fecha de
Fijacidén y tres (3) Dias Habiles siguientes como
maximo a cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora
procedera a comunicar a los tenedores de 1los
Bonos los Tipos de Interés Nominales resultantes
para cada Serie de Bonos, para el Periodo de
Devengo de Intereses siguiente.
2. Trimestralmente, con una antelacidédn minima

de un (1) Dia H&bil anterior a cada Fecha de
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Pago, el Fondo, a través de su Sociedad Gestora,
comunicard a 1los tenedores de los Bonos los
intereses resultantes de los Bonos de cada
Serie, junto con la amortizacidén de los mismos,
segun proceda, ademas de:

(1) las tasas de amortizacidén anticipada reales

de los Préstamos Hipotecarios del Periodo de
Determinacidén precedente;
(ii) la vida residual media de los Bonos

estimada con las hipdtesis de mantenimiento de

i e e
PSS

dicha tasa real de amortizacidn anticipada del
\ principal de los Préstamos Hipotecarios y con el
resto de hipdtesis previstas en el apartado 4.10
de la Nota de Valores;
(1ii) los Saldos de Principal Pendiente de
Pago, después de la amortizacidédn a liquidar en
cada Fecha de Pago, de los Bonos de cada Serie y
los porcentajes que dichos Saldos de Principal
Pendiente de Pago representan sobre el importe
nominal inicial de los Bonos;
(iv) si procediera, se pondrid en conocimiento de
los tenedores de los Bonos las cantidades de
intereses y de amortizacién devengadas y no

satisfechas por insuficiencia de Fondos



Disponibles, de acuerdo con el Orden de
Prelacidén de Pagos.

Las anteriores notificaciones se
comunicaradn asimismo a Iberclear, la CNMV, el
Agente de Pagos y el Mercado AIAF de Renta
Fija al menos dos (2) Dias Habiles antes de
cada Fecha de Pago.

3. Dentro de los cuatro (4) meses sigulentes
al final del ©periodo contable, la Sociedad
Gestora emitird una memoria que recogera:

(i) Un informe sobre la cartera de Préstamos
Hipotecarios agrupados en el Fondo, el saldo de
la Cuenta de Tesoreria, el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el informe de auditoria vy
un anexo especificando los principios contables
aplicados.

(ii) Un informe de gestidén conteniendo:

aj E1l Saldo Vivo Pendiente de los
Préstamos Hipotecarios.

b) El porcentaje de Préstamos
Hipotecarios que ha sido amortizado
anticipadamente.

c) Los cambios producidos en la tasa
de amortizacidén anticipada.
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d) E1l importe de 1los Préstamos
Hipotecarios impagados.

e) El  importe de los Préstamos
Hipotecarios Fallidos y el porcentaje que
representan sobre el total.

f) La vida media de la cartera de
Préstamos Hipotecarios.

g) El tipo medio de la cartera de
Préstamos Hipotecarios.

h) El Saldo Principal Pendiente de
Pago de los Bonos.

i) En su caso, los importes de
intereses correspondientes a los Bonos
devengados y no pagados.

7) Un analisis detallado de 1la
evolucidén del Fondo y de los factores que
han afectado a dichos resultados.

k) El importe y las variaciones de
los gastos y comisiones de gestiédn
producidos durante el periodo contable.

4. La Sociedad Gestora suministrara
trimestralmente a la CNMV y al Mercado AIAF de
Renta Fija, dentro del mes siguiente a la

finalizacién de cada trimestre, un informe sobre



la evolucién de los Préstamos Hipotecarios
incorporados al Fondo, asi como el saldo de la
Cuenta de Tesoreria e informacidédn relevante
sobre el Fondo y los Préstamos Hipotecarios
incorporados al mismo.

Toda la informacidén de cardcter publico del
Fondo podré encontrarse en el domicilio de la
Sociedad Gestora, en la pagina web de la
Sociedad Gestora (www.gesticaixa.com), en las
Entidades Directoras, Aseguradoras y
Colocadoras, en el Mercado AIAF de Renta Fija,
www.alaf.es, y en el Registro de la CNMV.

20.2 Notificaciones extraordinarias

1. Con motivo de la constitucidén del
Fondo y emisién de Bonos, una vez otorgada la
Escritura de Constitucidn, la Sociedad Gestora,
en representacién y por cuenta del Fondo,
procederd a efectuar la notificacidén de la
constitucién del Fondo y de la emisidn de Bonos,
asi como de los Tipos de Interés Nominales de
las Series de Bonecs aplicables al primer Periodo
de Devengo de Intereses, que serd el comprendido
entre la Fecha de Desembolso y la primera Fecha

de Pago, todo ello de conformidad con el
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contenido del Folleto, siendo apto para dicha
publicacién cualquier dia del calendario, bien
sea habil o inhabil.

2. La Sociedad Gestora, en representacién
Yy por cuenta del Fondo, informard a los
tenedores de los Bonos de todo hecho relevante
que pueda producirse en relacién con los Bonos,
con el Fondo y con la Sociedad Gestora, que
pueda influir sensiblemente en la negociacidén de

los Bonos Y en general, de cualquier

R

\ modificacién relevante del activo o pasivo del
\ Fondo. La Sociedad Gestora, en representacidén Y%
por cuenta del Fondo, informard a los tenedores
de los Bonos de wuna eventual decisién de
Amortizacién Anticipada de los Bonos por
cualquiera de las causas previstas en el
Folleto, remitiéndose en este supuesto a la CNMV
el acta notarial de liquidacién % el
procedimiento de liquidacién seguido.
Todas las circunstancias que anteceden
seradn comunicadas previamente a la CNMV 3%
Agencias de Calificacién.

20.3 Procedimiento de notificacién a los

tenedores de los Bonos



Las notificaciones a los tenedores de 1los
Bonos que, a tenor de lo anterior, haya de
efectuar la Sociedad Gestora sobre el Fondo se
realizardn de la forma siguiente:

1. Notificaciones ordinarias.

Las notificaciones ordinarias seran
efectuadas mediante publicacidén en el boletin
diario del Mercado AIAF de Renta Fija, o
cualquier otro que 1lo sustituyera o de
similares caracteristicas, o bien mediante
publicacién en un diario de amplia difusidén en
Esparfia, ya sea de caracter econdmico
financiero o general. Adicionalmente, la
Sociedad Gestora o el Agente de Pagos podran
difundir tales informaciones u otras en
interés de los titulares de los Bonos a través
de los canales y sistemas de difusidn propios
de los mercados financieros tales como
Reuters, Bloomberg e} cualquier otro de
similares caracteristicas.

2. Notificaciones extraordinarias.

Las notificaciones extraordinarias habréan de
ser efectuadas mediante publicacién en el

boletin del diario del Mercado AIAF de Renta

1307908. PAG. 214/237



779855755
0372007
Fija, o en un diario de amplia difusién en
Esparia, ya sea de caradcter econdémico-financiero
© general, considerdndose esas notificaciones
hechas en la fecha de dicha publicacién, siendo
aptos  para las mismas cualquier dia del
calendario, bien sea hébil o inh&bil (segun 1lo
establecido en el Folleto).
{ Excepcionalmente,
\

el Tipo de Interés Nominal

determinado para los Bonos de cada una de las
Series para

el primer

Periodo de
Intereses,

Devengo de
sera

comunicado por escrito por la
Sociedad Gestora,
\

antes del inicio del Periodo
de Suscripcién, a las Entidades Aseguradoras vy
Colocadoras, para que

éstas lo pongan en
conocimiento de los inversores interesados en la

suscripcién de los Bonos.

Asimismo,
Gestora

la Sociedad
también

a la CNMV, al
Agente de Pagos, al Mercado AIAF de Renta Fija v

lo comunicaréa

a Iberclear.

3. Notificaciones y otras informaciones.
La Sociedad Gestora podré

poner
disposicién de los titulares de los

a

Bonos las
notificaciones y otras informaciones de interés

para los mismos a través de sus propias péaginas



en Internet u otros medios de teletransmisién de
similares caracteristicas.

20.4 Informacidén a la Comisidn Nacional del

Mercado de Valores.

La Sociedad Gestora procedera a poner en
conocimiento de 1la CNMV las notificaciones e
informaciones que, tanto con caracter ordinario
periddico como con caréacter extraordinario, se
efectien segun lo previsto en los anteriores
apartados, asi como cualquier informacidn que,
con independencia de lo anterior, le sea
requerida por la CNMV o por la normativa vigente
en cada momento.

20.5 Informacién a las Agencias de Calificacién.

La Sociedad Gestora suministrara a las
Agencias de Calificacién informacidén periddica
sobre la situacién del Fondo y el comportamiento
de los Préstamos Hipotecarios para que realicen
el seqguimiento de la calificacidén de los Bonos y
las notificaciones de caracter extraordinario.
Igualmente facilitard dicha informacidén cuando
de forma razonable fuera requerida a ello y, en
cualquier caso, cuando existiera un cambio

significativo en las condiciones del Fondo, en
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los contratos concertados por el mismo a través
de su Sociedad Gestora o en las partes

interesadas.

Seccién VII: ORDEN DE PRELACION DE PAGOS.
21. REGLAS ORDINARIAS Y EXCEPCIONALES DE
PRELACION Y APLICACION DE FONDOS.

A) En la Fecha de Desembolso.

1. Origen
En la Fecha de Desembolso, el Fondo
dispondra de fondos por los siguientes
conceptos:
(1) Fondos recibidos como

consecuencia de la emisién y colocacién en
el mercado de los Bonos.
(1i) Fondos recibidos en concepto del
Préstamo para Gastos Iniciales.
2. Aplicacién
En la Fecha de Desembolsoc, el Fondo aplicara
los fondos anteriormente descritos a los
siguientes pagos:
(1) Pagos en concepto de la compra de

los Certificados de Transmisién de Hipoteca

que son agrupados en el Fondo.



(11i) Pago de los Gastos Iniciales
segun lo descrito en el apartado 3.4.3.1
del Mdédulo Adicional y en la estipulacion
18.2 de la presente Escritura.

(1iii) Dotacidén del Fondo de Reserva
Inicial.

B) A partir de la Fecha de Desembolso del
Fondo y hasta la Fecha de Liquidacién o
Extincién del Fondo, excluida.

En cada Fecha de Pago gque no sea la ultima
Fecha de Pago ni en la que tuviera lugar la
Liquidacién Anticipada del Fondo, la Sociedad
Gestora procedera con caracter sucesivo @ a
aplicar los Fondos Disponibles en el Orden de
Prelacidn de Pagos que se establece a
continuacién para cada uno de ellos.

1. Origen de fondos

Los Fondos Disponibles en cada Fecha de Pago
para hacer frente a las obligaciones de pago o
de retencidén relacionadas a continuacidén, seran
los importes que estén depositados en la Cuenta
de Tesoreria, correspondientes a los siguilentes

conceptos:

1307908. PAG. 218/237



779855753

0372007

(1) Ingresos obtenidos de los
Préstamos Hipotecarios en concepto de
principal e intereses calculados en cada
Fecha de Determinacién del siguiente modo:
Los ingresos obtenidos entre el ultimo dia
del mes natural anterior a la Fecha de
Determinacidn anterior, excluido, Y% el
ultimo dia del mes natural anterior a la
Fecha de Determinacién actual incluida salvo
para la primera Fecha de Determinacién que

\ seran los obtenidos entre la Fecha de
Constitucidn, incluido, y el ultimo dia del
mes natural anterior a la Fecha de
Determinacién actual, incluida.

(ii) En su caso, otros ingresos
procedentes de los deudores por conceptos
distintos a principal e intereses de los
Préstamos Hipotecarios.

(111i) Rendimientos de los saldos de 1la
Cuenta de Tesoreria.

(iv) Bl Importe correspondiente al
Fondo de Reserva requerido a la Fecha de
Determinacidén precedente a la Fecha de Pago

correspondiente.



(v) En su caso, las cantidades netas
percibidas por el Fondo en wvirtud del
Contrato de Permuta Financiera de Intereses
y las cantidades netas percibidas por el
Fondo que compongan el pago liquidativo en
caso de resolucidén del citado contrato.

(vi) El producto de la liquidacidén, en
su caso, y cuando corresponda, de los
activos del Fondo.

(vii) Cualesquiera otras cantidades que
pudiera percibir el Fondo, incluyendo el
producto de la enajenacidén o explotacidn, en
su caso y cuando corresponda, de vlos
inmuebles adjudicados al Fondo, o de
cualquier otro activo del mismo.

2. Aplicacién de fondos

Con caracter general, los Fondos Disponibles
del Fondo seréan aplicados en cada Fecha de Pago
a los siguientes conceptos, de acuerdo con el
siguiente “Orden de Prelacién de Pagos”:

(1) Pago de impuestos v Gastos
Ordinarios y Extraordinarios del Fondo,
incluyendo la comisién de la Sociedad

Gestora y la comisidén del Agente de Pagos, Yy
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excluyendo el pago al Administrador de la
comisioén correspondiente por la
Administracion de los Préstamos Hipotecarios
\ (salvo el supuesto de sustitucidén previsto
en el apartado 3.7.2.4 del Mdédulo Adicional
y en la estipulacidén 10.4 de 1la presente

Escritura), que tiene card&cter subordinado Y

se situa en el numeral (xvii) de este orden
\ de prelacién.

(ii) Pago, en su caso, de la cantidad
neta a pagar del Contrato de Permuta
Financiera, y solamente en caso de
resolucidén del contrato por circunstancias
imputables al Fondo, la cantidad que
corresponda al pago ligquidativo.

(iii) Pago de intereses devengados de
los Bonos de la Series Al y A2.

(iv) Pago de los 1intereses de los
Bonos de la Serie B, salvo postergamiento de
este pago al (vii) lugar de este orden de
prelacidén. Se procederd al postergamiento de
este pago al (vii) lugar en el caso de que
en la Fecha de Pago correspondiente el Saldo

Vivo Pendiente acumulado de los Préstamos



Hipotecarios Fallidos fuera superior al 10%
del importe inicial de la Emisidn de Bonos,
excluida la Serie D, y slempre Jue no se
hubiera producido la completa amortizacidn
de los Bonos de las Series Al y AZ y no se
fuera a producir en 1la Fecha de Pago
correspondiente.

(v) Pago de los 1intereses de los
Bonos de la Serie C, salvo postergamiento de
este pago al (viii) lugar de este orden de
prelacién. Se procederd al postergamiento de
este pago al (viii) lugar en el caso de que
en la Fecha de Pago correspondiente el Saldo
Vivo Pendiente acumulado de los Préstamos
Hipotecarios Fallidos fuera superior al
6,70% del importe inicial de la Emisidén de
Bonos, excluida la Serie D, y siempre gue no
se hubiera producido la completa
amortizacién de los Bonos de las Series Al y
A2 y de la Serie B y no se fuera a producir
en la Fecha de Pago correspondiente.

(vi) Retencidn de los Fondos
Disponibles para Amortizacidn. La
amortizacién del principal de los Bonos se

1307908. PAG. 222 /237



779855751

0372007

realizard conforme a las reglas establecidas

en el apartado 4.9 de la Nota de Valores vy

en la estipulacién 12.8 de la presente
Escritura.
(vii)

Pago de intereses devengados por

los Bonos de la Serie B cuando se produzca
el

postergamiento de este pago del (iv)

lugar en este orden de prelacidédn conforme se
establece en dicho apartado.
\ (viii) Pago de intereses devengados por

los Bonos de la Serie C cuando se produzca

el postergamiento de este pago del

{v) lugar
en este orden de prelaciédn conforme se
establece en dicho apartado.

(ix) Retencidén del importe suficiente

para mantener el Nivel Minimo del Fondo de

Reserva requerido a la Fecha de

Pago
correspondiente.

(x) Pago de los intereses devengados
por los Bonos de la Serie D.

(xi) Amortizacidén del principal de 1los
Bonos de la Serie D en la cuantia
correspondiente, conforme a las reglas

establecidas en el apartado 4.9 de la Nota



de Valores y en la estipulacion 12.8 de 1la
presente Escritura.

(xii) Pago de la cantidad a pagar por
resolucién de la Permuta Financiera de
Intereses, excepto en los supuestos
contemplados en el lugar (ii) anterior.

(xiii) Pago de los intereses devengados
por el Préstamo para Gastos Iniciales.

(xiv) Amortizacidén del principal del
Préstamo para Gastos Iniciales.

(xv) Pago de la comisiodn de
administracién. En el caso de que tuviera
lugar 1la sustitucién del Administrador de
los Préstamos Hipotecarios a favor de otra
entidad, el pago de la comisidén  de
administracidén, que se devengard a favor de
un tercero, ocupara el lugar contenido en el
orden (i) anterior, junto con los restantes
pagos descritos en dicho apartado.

(xvi)Pago del Margen de Intermediacidn

Financiera.

Se consideran Gastos Ordinarios del Fondo:
a) Gastos que puedan derivarse
de las verificaciones, inscripciones
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y autorizaciones administrativas de
obligado cumplimiento.

b) Honorarios de las Agencias
de Calificacién por el seguimiento vy
el mantenimiento de la calificacidén
de los Bonos.

c) Gastos relativos a la
llevanza del registro contable de
los Bonos ©por su representacién
mediante anotaciones en cuenta, su
admisién a negociacién en mercados
secundarios organizados Y el

\ mantenimiento de todo ello.
d) Gastos de auditoria de 1las

cuentas anuales.

e) Comisidn del Agente de
Pagos.

f) Comisiédn de la Sociedad
Gestora.

g) Gastos derivados de la

amortizaciédn de los BRonos.
h) Gastos derivados de los

anuncios Y notificaciones



relacionados con el Fondo y/o los

Bonos.
Se consideran Gastos Extraordinarios del

Fondo:

a) Si fuera el ©caso, gastos
derivados de la preparacién y
formalizacidén por la modificacidn de
la Escritura de Constitucidén y de

los contratos, asi como por la

celebracidn de contratos
adicionales.
b) Gastos necesarios para

instar la ejecucidén de los Préstamos
Hipotecarios y los derivados de las
actuaciones recuperatorias que se
requieran.

c) Gastos extraordinarios de
auditorias y de asesoramiento legal.

d) Si fuera el caso, el importe
remanente de gastos iniciales de
constitucién del Fondo y de emisidn
de los Bonos que hubiera excedido
del principal del Préstamo para
Gastos Iniciales.
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e) En general, cualesquiera
otros gastos requeridos
extraordinarios que fueran
soportados por el Fondo o por la
[ Sociedad Gestora en representacién 3%

por cuenta del mismo.

3. Otras reglas

En el supuesto de que los Fondos Disponibles

no fueran suficientes para abonar alguno de los

importes mencionados en los apartados

anteriores, se aplicardn las siguientes reglas:

- Cuando en un mismo orden de prelacién

B

existan cantidades exigibles por diferentes
conceptos, la aplicacién del remanente de los
Fondos Disponibles se realizard a prorrata
entre los importes que sean exigibles de cada
uno de ellos, procediéndose a la distribucidén
del importe aplicado a cada concepto por el
orden de vencimiento de los débitos
exigibles.

- Los Fondos Disponibles se aplicaran a
los distintos conceptos mencionados en el
apartado anterior, segun el Orden de

Prelacidén de Pagos establecido y a prorrata



del 1importe debido entre aquellos que tengan
derecho a recibir el pago.

~ Los 1importes que queden impagados se
situarédn, en la siguiente Fecha de Pago, en
un Orden de Prelacidédn de Pagos inmediatamente
anterior al del propio concepto del que se
trate.

- Las cantidades debidas por el Fondo no
satisfechas en sus respectivas Fechas de Pago
no devengaran intereses adicionales.

C) En la Fecha de Liquidacién del Fondo

La Sociedad Gestora procedera a la
liquidacién del Fondo cuando tenga lugar la
liquidacién del mismo en la Fecha de Vencimiento
Legal o en la Fecha de Pago en la que tengan
lugar los Supuestos de Liquidacidén Anticipada
con arreglo a lo previsto en el apartado 4.4.3
del Documento de Registro y en la estipulacidn
4.1 de la presente Escritura, mediante la

aplicacién de los “Fondos Disponibles para
Liquidacién”: (i) de los Fondos Disponibles, vy
(i1) de 1los importes gque vaya obteniendo el

Fondo por la enajenacién de los activos que

guedaran remanentes, en el siguiente “Orden de
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Prelacién de Pagos de Liquidacién”:
1. Reserva para hacer frente a los gastos
finales de extincién vy liquidacién de
orden tributario, administrativo 0
publicitario.
\ 2. Pago de los impuestos y Gastos
Ordinarios y Extraordinarios del Fondo,
incluyendo la comisién de la Sociedad

Gestora y la comisién del Agente de Pagos.

3. Pago, en su caso, de la cantidad neta
a pagar del Contrato de Permuta Financiera
de Intereses, Yy solamente en caso de
\ resolucién del contrato por circunstancias
imputables al Fondo, la cantidad que
corresponda al pago liquidativo.
4. Pago a prorrata de los intereses
devengados de los Bonos de las Series Al y
A2.
5. Amortizacién del principal de los
Bonos de las Series Al y A2 hasta su total
amortizacién seguin el apartado 4.9.4 de 1a
Nota de Valores y en la estipulacién

12.8.4 de la presente Escritura.



6. Pago de 1los intereses devengados de
los Bonos de la Serie B.

7. Amortizacidén del principal de los
Bonos de la Serie B hasta su total
amortizacidn.

8. Pago de 1los intereses devengados de
los Bonos de la Serie C.

9. Amortizacién del principal de los
Bonos de la Serie C hasta su total
amortizaciodn.

10. Pago de los intereses devengados de
los Bonos de la Serie D.

11. Amortizacién del principal de 1los
Bonos de la Serie D hasta su total
amortizacidn.

12. Intereses devengados por el Préstamo
para Gastos Iniciales.

13. Amortizacidn del principal del
Préstamo para Gastos Iniciales.

14. Pago de la cantidad a pagar por el
Fondo que componga el pago liquidativo de
la Permuta Financiera de Intereses,
excepto en el supuesto contemplado en el
lugar tercero (3°) anterior.
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15. Pago al Administrador de la comisién
correspondiente por la administracidén de
los Préstamos Hipotecarios.
16. Pago del Margen de Intermediacidén
Financiera.

Cuando en un mismo numero de orden de
prelacién existan cantidades exigibles por
diferentes conceptos y los Fondos Disponibles

k para Liquidacién no fueran suficientes para
atender los importes exigibles de todos ellos,

\ la aplicacién del remanente de los Fondos
\ Disponibles para Liquidacién se realizarda a

\ prorrata entre los importes que sean exigibles
de cada uno de ellos, procediéndose a la
distribucidén del importe aplicado a cada
concepto por el orden de vencimiento de los
débitos exigibles.

Seccién VIII: OTRAS DISPOSICIONES.

22. MODIFICACION DE LA PRESENTE ESCRITURA.

La Sociedad Gestora podrd prorrogar o
modificar los contratos gque haya suscrito en
nombre del Fondo y sustituir a cada uno de los
prestadores de los servicios al Fondo en virtud

de los mismos e, incluso, caso de ser necesario,



podré celebrar contratos adicionales, asli como
contratar una/s agencia/s de calificaciédn
adicionales, siempre que conforme a las
disposiciones legales vigentes en cada momento
no concurrieran circunstancias que lo
impidieran. En cualquier caso, tales actuaciones
requerirdn la comunicacidén previa de la Sociedad
Gestora a la CNMV, o su autorizacidn previa caso
de ser necesaria, u organismo administrativo
competente y comunicacién a las Agencias de
Calificacidén, y que con tales actuaciones no se
perjudique la calificacidén otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacidén. Asimismo,
tales actuaciones no requeriran la modificacién
de la Escritura de Constitucidén en tanto no
dieran lugar a la modificacién del Orden de
Prelacidén de Pagos del Fondo.

23. REGISTRO MERCANTIL.

Se hace constar que ni la constitucidn del
Fondo, ni los Bonos que se emitan con cargo a su
activo, seran objeto de inscripcién en el
Registro Mercantil, a tenor de la facultad
potestativa contenida en el articulo 5.4 del Real

Decreto 926/1998.
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24. DECLARACION FISCAL.

La constitucidén del Fondo, en virtud de 1la
presente Escritura, estd exenta de la modalidad
“operaciones societarias” del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, de acuerdo con 1lo dispuesto en el
articulo 5.10 de la Ley 19/1992. ==~ —ommmm____

25. GASTOS.

Todos los gastos derivados del otorgamiento

y ejecucidén de la presente Escritura publica

e T T TTTTTT——

\ seran por cuenta del Fondo en 1los términos
previstos en la Seccién I de la presente
Escritura.-——-=—-c-mmmm e

26. INTERPRETACION.

En la presente Escritura, los términos que
aparezcan con sus iniciales en mayliscula tendran
el mismc significado que en el Folleto
Informativo. Los términos que no aparezcan
definidos en el Folleto Informativo o que sean
expresamente definidos en la presente Escritura

tendran el significado que en la misma se

La presente Escritura deberé ser

interpretada al amparo del Folleto Informativo %



del resto de la documentacidén relativa a la
operacidén de titulizacidén descrita en los
expositivos y estipulaciones anteriores, de la
que forma parte y con la que constituye una
unidad de propdsito, de tal modo que lo no
previsto en la presente Escritura se regira por
aquello que al efecto puedan disponer 1los
citados documentos en tanto no contradigan o no

estén en contraposicién a las estipulaciones de

la presente Escritura. —-—-—————=—-==-—-——————-—-————-~

A estos efectos se adjunta a la presente
Escritura como  Anexo 9, el glosario de
definiciones incluido en el Folleto Informativo.
En caso de que surgieran discrepancias entre los
significados de 1los términos definidos en el
Folleto Informativo y en la presente Escritura,
prevalecerd el significado contenido en la
presente Escritura.

27. LEY Y JURISDICCION.

La presente Escritura se regira e
interpretarid de acuerdo con las leyes espafolas.

Todas las cuestiones, discrepancias,
litigios y reclamaciones que pudieran derivarse

con motivo de la constitucidn, administracidn y
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representacion legal por la Sociedad Gestora del
Fondo, y de la Emisidén de los Bonos con cargo al
mismo, seran conocidas y falladas por los
Juzgados y Tribunales espafioles competentes. Las
partes renuncian expresamente a cualquier otro
fuero que por ley pudiera corresponderles.--——=--———-—-—

28. CONDICION SUSPENSIVA.

Dado que el cumplimiento con lo pactado por

las partes de esta Escritura y los diversos

| contratos formalizados en escritura publica o en
| documento privado que en ella se prevén exige la
celebracidén sucesiva de un conjunto de negocios
juridicos complejos cuya perfeccidn y
consumacion esta intimamente ligada y se
producird en el dia de hoy, las partes desean
dejar constancia de que la consumacién de los
negocios juridicos contemplados en la presente
Escritura queda condicionada al integro
otorgamiento de la totalidad de los contratos
contemplados en ella, que se consideraran
celebrados simultaneamente. A tal efecto y una
vez otorgados los correspondientes contratos, el
Notario incluird wuna diligencia al final del

presente documento en la que manifestarad tener



por cumplida esta condicidén suspensiva, momento
a partir del cual se tendran por consumados
todos los negocios Jjuridicos contemplados ¢n

esta Escritura con caracter simultédneo.--—-—------

29. COPIAS.

El Cedente autoriza de forma expresa a la
Sociedad Gestora para que solicite del Notario
ante quien se otorga la presente Escritura de
Constitucidén, segundas o posteriores copias de
la presente Escritura a los efectos previstos en
el articulo 517 de la Ley de Enjuiciamiento
Civil.

Hice las reservas y advertencias legales,
especialmente las relativas al articulo 5 de la Ley
Orgadnica 15/1999 de proteccién de datos de caréacter
personal, la obligacién de presentar la primera
copia de esta escritura en la oficina liquidadora,
dentro del plazo de los proéximos treinta dias
hidbiles, y en especial las que pudieran derivarse
de la falsedad de las declaraciones.---——=——--==-=--

Leo, por su elecciédn, a los sefiores
comparecientes esta escritura, redactada conforme a

minuta presentada por los mismos, cuyo
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consentimiento ha sido libremente prestado y yo, el
Notario, doy fe de que el presente otorgamiento se
adecua integramente a la legalidad y a la voluntad
debidamente informada de los otorgantes e
intervinientes. La encuentran conforme, se
ratifican y firman conmigo, el Notario, que de su
contenido, extendido en ciento diecinueve folios de
papel exclusivo para documentos notariales, serie
77, nameros 9858001, 9858499, los ciento dieciseis

anteriores correlativos y el presente que se identi-
fica, no 'siéendo correlativos por haber sustituido el

primer folio de la escritura. DOY FE.

Estan las firmas de los comparecientes. Sig-
nado. Firmado: el Notario autorizante. Rubricados vy

sellado.




\ PRIUS
,$\\'\\ N F/o@

MIGUEL SANMARTIN LOSADA, Cansejero Secretario del Consejo de Administracion de
BANCO PASTOR S.A., domiciliado en A Corufa, Cantéon Pequefo n° 1, con N.LF.
A15000128.

CERTIFICA:

Que en la reunion del Consejo de Administracion de esta Sociedad, convocada mediante
carta de fecha 11 de diciembre y vélidamente celebrada en A Coruiia, el dia dieciocho de
diciembre de dos mil seis, bajo la Presidencia de D. José Maria Arias Mosquera y con la
concurrencia de D. Jorge Gost Gijon, D. Vicente Arias Mosguera, D. Alfonso Porras del Corral,
D. Marcial Campos Calvo-Sotelo, D. José Luis Vazquez Marifio, D. Fernando Diaz Fernandez,
D. José Arnau Sierra y D. Miguel Sanmartin Losada, presentes y Diia. Carmela Arias y Diaz
de Rabago, representada por el Presidente, para tratar los siguientes asuntos del Orden del
Dia: 1°) Informe y Propuestas del Presidente, 2°) Informe del Consejero Delegado y 3°)
Asuntos Varios, entre otros y por unanimidad, se tomaron los siguientes acuerdos:

- TITULIZACION DE ACTIVQS - El Presidente, D. José Maria Arias, propone y el
Consejo, por unanimidad acuerda:

% Primero: Ceder préstamos hipotecarios 0 derechos de crédito derivados de
. préstamos hipotecarios concedidos por Banco Pastor, S.A., con la finalidad de
_— financiar con garantia hipotecaria inmobiliaria la adquisicién, construccion o
R rehabilitacion de viviendas residenciales situadas en Espafia a personas fisicas, asi
. . como préstamos a Empresas para la adquisicién de locales comerciales o
= N préstamos a Empresas con otro destino con garantia hipotecaria, 3 un Fondo de
Titulizacion de Activos de naturaleza cerrada creaco al efecto para agrupar los
A citados activos movilizados mediante la emision de Participaciones Hipotecarias y/o

Certificados de Transmisién de Hipoteca, si ello fuese el caso, a agrupar en el
mismo (en adelante, el “Fondo") por la sociedad gestora que se determine (en
adelante, 1a "Sociedad Gestora"), al amparo del Real Decreto 926/1988, de 14 de
mayo, por el que se regulan los fondos de titulizacién de activos y las sociedades
gestoras de fondos de titulizacion, y en lo que sea aplicable, al amparo de la Ley
19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién
i Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria (en adelante, la “Ley
* 19/1992")

El importe maximo de los préstamos o derechos de crédito a ceder sera de 1.000
millones de euros, si la cartera dispone de préstamos que reunan los requisitos
necesarios (dicho importe serd el correspondiente al principal de los préstamos, sin
incluir los intereses).

La cesion de todos y cada uno de los préstamos o derechos de crédito referidos se
efectuara de forma pura e incondicionada y por !a totalidad del plazo remanente
hasta el vencimiento.

La cesion de los derechos de crédito con garantia inmobiliaria podra instrumentarse
mediante la emisién de Participaciones Hipotecarias y/o bien Certificados de
Transmisién de Hipoteca, representativas de préstamos hipotecarios de la cartera
de Banco Pastor, S.A., para que sean suscritas en nombre del Fondo por la
Sociedad Gestora y para su agrupacion en dicho Fondo. Dichas Pariicipaciones
Hipotecarias y/o Certificados de Transmision de Hipoteca podran estar
representadas por titulos unitarios como por titulos muitiples

Segundo: Facultar a D. José Maria Arias Mosquera, Presidente del Consejo de

Administracion, a D. Jorge Gost Gijén, Consejero Delegado y a D. Miguel Sanmartin
Losada, Consejero Secretario del Consejo, y apoderar a Dofia Gloria Hernandez
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Garcia, . Fernando Durante Pujante y D. Antonio Mufioz Calzada, para que
cuslquiera de ellos, indistintamente, proceda en nombre de Banco Paslor S.A. a

Seleccionar los préstamos o derachas de crédito objeto de la cesidn.

Determinar la lotalidad de las condiciones de la cesidn, en los términos gue
estimen convenientes, asl como las condiciones de fa emision de las
Participaciones Hipotecarias y/o ios Certificados de Transmision de Hipoteca
que no hayan sido establecidas en el presente acuerdo.

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

- Realizar cuantos actos y otorgar cuantos documentos, pablicos ¢ privados
estimen convenientes g necesiten, tanto en relacién con la cesion de los
referidos  aclivos como en refacion con fa emision de las Participaciones
Hipotecarias y/o Certificados de Transmision de Hipoteca con la constitucion det
Fondo, en los términos y condiciones que consideren adecuados, todo ello con
vistas 2 su agrupacién en dicho Fondo. "¢

Otorgar cuantos contratos {de crédito, préstamo, garantias, agencia de pagos,
agencia financiera, de depésito o similares) requiera la estructura del Fondo.

En relacion con los documentos puiblicos o privados y demas contratos que
consideren conveniente otorgar, los mencionados apoderados quedan
facultados para determinar las condiciones y suscribir la Escritura de
Constitucion del Fondo .y cualquier otro Contrato que requiera la sstructura del
Fondo, todo ello en relacion con la funcién de la entidad como cedente de Ins
préstamos o derechos de crédito, como emisor de las Participacionss
Hipotecarias y/o Certificados de Transmisidn de Hipoteca como en relacidn con
aquellas otras funciones gue los apoderados. consideren conveniente que la
entidad asuma en relaciéon con el Fondo.

Acorgar las condiciones de administracion o gestién ds los préstamos
hipotecarios o de los derechos de crédito cedidos al Fondo.

Presentar ante la Comisién Naciohal del Mercado de Valores fos documentos
que la misma requiera en relacién con la cesion de activos, con la emisién de
las Participaciones Hipotecarias y/o Certificados de Transmisién de Hipoteca la
constitucién del Fondo,

Una vez constituido el Fondo, sustituir los préstamos, las Parlicipaciones
Hipotecarias ylo Certificados de Transmisién de Mipoteca que se emitan por
Banco Pastor, S.A. o los restantes activos crediticios cedidos en las condiciones
gue se establezcan-en la escritura de Constituclén del Fondo.

lercero: Suscribir y/o asegurar bonos emitidos por el Fondo, asi como cualquier
otro instrumento representativo del Pasivo del Fondo, hasta un importe méximo de
1 000 millones de euros (MIL MILLONES DE EUROS).

A estos efectos, se faculla a las personas indicadas en el apartado anterior para que
solidariamente puedan realizar cuantos actos y oforgar cuantos documentos
publicos o privados consideren necesarios, asl como la elevacion a publico de los
acuerdos aqui adoptados, con la méaxima amplitud de faculiades.

Que para cumplimentar los acuerdos adoptados, por unanimidad se acuerda facultar a D.
Jose Maria Arias Mosquera; ala Excma. Sra. Diia. Carmela Arias y Diaz de Rabago, a 0.
icente Arias Mosquera, a D. Jorge Gost Gijon, a D. Alfenso Porras del Corral, a D. José
LD YéLguee Mariny, a @ Margial Gampoe Galye Geiele; 8 B Femande Ries Fernandes, o



g
&

ot

D.'))o%g%ﬁgu Sierra y a D. Miguel Sanmartin Losada, para que en uso de las facultades
que en este acto se les conceden pueda cualquiera de ellos, actuando por si solo, otorgar
los documentos publicos o privados que sean precisos a fin de cumplimentar los prece-

dentes acuerdos

Que antes de finalizar la reunién por el Secretario se procedio a la redaccion del acta la cual,
una vez leida fue aprobada por unanimidad y firmada por el Secretario con el Visto Bueno del

Presidente.
Y para que asi conste y a los efectos oportunos, expido la presente certificacion en A Corufia,
a dieciocho de diciembre de dos mif seis.

V. B.

EL PRESIDENTE DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

e

Hay dos firmas ilecibles
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Félix Lépez Anton, Secretario del Consejo de Administracion de Gesticaixa, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A. (en adelante, la “Sociedad”)

CERTIFICA

Que el Consejo de Administracién de la Sociedad celebrado en Barcelona el 20 de marzo de
2007, con la asistencia de todos sus miembros, esto es: D. Juan San Miguel Chapuli, D.
Xavier Jaumandreu Patxot, D. Santiago Armada Martinez-Campos, D. Fernando Cénovas
Atienza, D. Hernan Miguel Cortés Lobato, D. Ernest Gil Sanchez y D. José Ramoén
Montserrat Mir6, tomé por unanimidad, entre otros, los siguientes acuerdos, todos ellos
comprendidos en el Orden del Dia, segun resulta del Acta de dicha reunién del Consejo de
Administracion, leida y aprobada al finalizar la citada reunién igualmente por unanimidad,
donde constan las firmas del Presidente y del Secretario del Consejo de Administracion, y
que dichos acuerdos no han sido en modo alguno enmendados o revocados:

PRIMERO.- Aprobar la constitucion de GC PASTOR HIPOTECARIO 5, Fondo de

Titulizacién de Activos, mediante la agrupacion de certificados de transmision de hipoteca

derivados de préstamos con garantia hipotecaria concedidos por Banco Pastor, S.A., que

seran cedidos al Fondo, por un importe maximo de 800.000.000 de euros, acordando la
| emision, por cuenta y en representacion del Fondo y a cargo del mismo, de Bonos de
\ Titulizacion.

El importe exacto y el resto de condiciones de la emision serén determinados tomando en
consideracion el importe y situacién de la cartera de certificados de transmision de hipoteca
a titulizar en la fecha de otorgamiento de la escritura de constitucion del Fondo, y el
cumplimiento por dicha cartera de los requisitos establecidos en Ia legislacion aplicable.

La administracion, gestion y representacion legal del Fondo, asi como la representacion y
defensa de los intereses de los titulares de los Bonos, seran asumidos por la Sociedad en
los términos previstos en la normativa aplicable, para lo cual la Sociedad contratara cuantos
servicios considere necesarios o convenientes para la constitucion y el adecuado
funcionamiento del Fondo y para la realizacion de los tramites previstos en la normativa
aplicable, incluyendo (con caracter meramente enunciativo y no limitativo), los siguientes:

a) Los relativos a la auditoria de la cartera de los certificados de transmision de
hipoteca seleccionados para ser objeto de titulizacion.

b) Los relativos a la calificacion (“rating”) del Fondo o de los Bonos que se emitan a su
cargo por dos Agencias de Calificacion (Moody’s y Fitch).

c) Los relativos al aseguramiento y colocaciéon de los Bonos, y a la direccién de las
diferentes series.

d) Los relativos a la mejora de la calificacion crediticia del Fondo y aquéllos destinados
a aumentar la seguridad o regularidad en el pago de los valores a emitir.

e) Los relativos a la llevanza del registro contable de los Bonos, asi como los
correspondientes a la admisién a negociacién de los mismos.

f) Los relativos a los tramites de obligado cumplimiento.

9) Los relativos al asesoramiento financiero y juridico que sea requerido.
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LAy ol . o .
4 f,iyélmssmo se acuerda, por unanimidad, facultar solidariamente a D. Juan San Miguel

Chapuli, con D.N.I. nimero 17.834.568-T, a D. Xavier Jaumandreu Patxot, con D.N.I.
namero 37.655.595-H, y a D. Antonio Corominas Sabaté, con D.N.I. nimero 36.963.427-N,
para que, en nombre de la Sociedad, cualquiera de ellos pueda realizar cuantas actuaciones
y otorgar cuantos documentos publicos o privados, en los términos y condiciones que estime
oportunos, considere necesarios o convenientes para la constitucién y funcionamiento del
mencionado Fondo, incluyendo, entre otros, con caracter meramente enunciativo y no
limitativo, los siguientes:

a) Concretar el importe definitivo de la cesion de los certificados de transmisioén de
| hipoteca que han de agruparse en el Fondo.

b) Determinar el importe definitivo de la emisién, el precio de la misma, el tipo de interés
fijo o variable, los plazos y forma de amortizacion, las fechas de pago, su forma de
representacion (mediante anotaciones en cuenta o por cualquier otro procedimiento)
y demas caracteristicas de los Bonos a emitir con cargo al Fondo, el nimero y
caracteristicas de las series que integren la emisién, asi como el orden de prelacién
entre ellas en su caso.

{ . Y . .z . _
| c) Solicitar la admisién a cotizacion de los Bonos en uno o varios mercados oficiales u
i organizados, ya sea dentro o fuera de Espana.

1

d) Otorgar la escritura publica de constitucion del Fondo, estableciendo cuantas
estipulaciones y condiciones estime convenientes en relacién con su funcionamiento
(incluyendo las previsiones relativas a su liquidacién anticipada, en los términos y
condiciones que considere mas adecuados para ello).

e) Cumplir los requisitos legalmente exigidos para la constitucion del Fondo y la emisién
de los Bonos, y, en concreto, los que se refieren a la tramitacion de la constitucion
del Fondo ante la Comision Nacional del Mercado de Valores y el Estado, asi como
los relativos a la representacion de los Bonos, ya sea en anotaciones en cuenta o por
cualquier otro procedimiento, y a la admisién a negociacién de los mismos.

f) Designar a Deloitte, S.L., con C.I.F. nimero B-79104469, registrada en el Registro
Oficial de Auditores de Cuentas con el numero S0692, y en el Registro Mercantil de
Madrid, Tomo 3190, Folio 1, Hoja M-54414, como Auditor de Cuentas del Fondo por
un periodo de tres aros, esto es, para los ejercicios 2007, 2008 y 2009, fijar la
retribucion de dicho Auditor de Cuentas del Fondo y determinar cualquier ofra
cuestion relativa al desempeiio de dicho cargo.

g) Celebrar cuantos actos y contratos, y otorgar cuantos documentos publicos o
privados considere oportunos, en relacion con la constitucion y el funcionamiento del
Fondo.

Los mencionados apoderados podran introducir, con posterioridad a la constitucién del
Fondo, modificaciones, alteraciones, matizaciones, sustituciones, subsanaciones o afiadidos
en la configuracion del Fondo y de los Bonos que se emitan, asi como en los contratos que
se celebren, siempre que no se produzca un cambio en los términos y condiciones
especificamente indicados respecto al Fondo y a los Bonos en el presente acuerdo.

SEGUNDO.- Apoderar a D. Juan San Miguel Chapuli, a D. Xavier Jaumandreu Patxot, a D.
Félix Lépez Antén y a D? Roser Vilaré Viles, a fin de que cualquiera de ellos pueda elevar a
publicos los acuerdos sociales adoptados, asi como realizar las actuaciones y otorgar los
documentos publicos o privados que fueran necesarios para la inscripcion de dichos
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nacion y ratificacion que fueran precisas para ello), y para la completa gj
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' ificacio i idente del
;( ara que asi conste, expido la presente certificacion, con el Visto Bu_?n(_) ?eel Presid
{‘”Cc?nsejg de Administracion, en Barcelona, a veinte de marzo de dos mil siete.

El Secretario del Consejo de Administracion

Félix Lopez Antdn

m: ministracion

A

Papuli

©  SELLODE
s LEGITIMACIONES Y

Yo, JAIME MONJO CARRIO, Notario del Ilustre

Colegio Notarial de Catalufia, con residencia
en Barcelona, DOY FE:

Que considero legitimas las firmas que
anteceden de:

DON JUAN SAN MIGUEL CHAPULI y FELIX LOPEZ
~), ANTON, por ser de mi conocidas,
Libro Indicador y@mero 6.084.
Barcelona, a veliyno de Marzo de dos mil
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15004 A Coruda
Espana
Tel: +34 981 1246 00

7 de junio de 2007 ’ mﬂ;g::efs“ o

Banco Pastor, S.A.

Cantén Pequeio, |

\ 15003 A Corufia
Gesticaixa, S.G.F.T.,, S.A.
Avda. Diagonal, 621-629

08028 Barcelona

Muy sefiores nuestros:

: De acuerdo con su solicitud hemos revisado determinada informacién referente a las operaciones
: incluidas en la “Cartera Provisional”, que al 29 de mayo de 2007 estaba constituida por 5.958
préstamos con garantia hipotecaria (en lo sucesivo “préstamos”) concedidos por Banco Pastor, S.A.
! (en lo sucesivo, la “Entidad”), con un importe de saldo vivo no vencido a dicha fecha de
! 939.445.036,86 euros.

En el curso de nuestra revision hemos aplicado tinica y exclusivamente aquellos procedimientos
acordados con ustedes en nuestra Propuesta de Colaboracién Profesional de fecha 7 de mayo de 2007
{en adelante, “la propuesta™), y aplicados en la revisién de determinados atributos de la muestra
seleccionada (véase apartado III del presente Informe). '

Nuestro informe se ha preparado para el destinatario de esta carta y para la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en el marco de 1a operacién de titulizacién anteriormente indicada, de acuerdo
con lo establecido en el articulo 5.1.c) del 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 lﬂe Titulizacién.

L . o
El resumen de la revision que hemos realizado y de sus resultados s¢ expone a continuacion.

I. Introduccion ]

|
De acuerdo con nuestra propuesta de colaboracién profesional, hemos cfecmad{) una revision de
determinadas partidas (atributos) de la cartera de operaciones de financiacién a titulizar mediante la
aplicacién de téenicas de muestrec por atributos. j
Las técnicas de muestreo, que constituyen un método generalmente aceptado bara verificar los
registros que mantiene una entidad en relacion con un conjunto de partidas (“pobf,_acién”), permiten
obtener una conclusion sobre dicha poblacién mediante el analisis de un ntimero df: partidas inferior
(“muestra”) al de la poblacién total. i

El “nivel de confianza” indica la probabilidad de que el nimero real de partidas|con desviaciones
respecto a una pauta existente en una poblacién no exceda de una determinada cuantia (“nivel de
precisién”). Tanto el nivel de confianza como el nivel de precisién se expresan en forma de
porcentaje. 5

Deloitte, S.L. inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, fofio 188, seccién 8, hoja M-54414. Member of
inscripdén 96, C.LF.: B-7910446%. Domidlic Sodal: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid Detloltte Touche Tokh




El muestreo de atributos supone la:

Obtencién de una muestra aleatoria.

Verificacién (contra la adecuada documentacién justificativa) de que

las partidas que

integran la muestra retinen las caracteristicas que se quieren comprobar en la poblacién.

Extrapolacién de las conclusiones obtenidas en el anélisis de la muestra al total de la

poblacion.

Los procedimientos estadisticos aplicados en nuestro trabajo parten de la hxpétcsm de que la
poblacién es de tipo binomial a efectos de su distribucién de probabilidades.

En cualquier caso, las técnicas estadisticas sélo facilitan estimaciones de las dcsvmcxones existentes
en las poblaciones analizadas.

ll. Comentarios sobre la muestra analizada

La muestra analizada retine las siguientes caracteristicas:

Nimero de
Personas fisicas Autdénomos Personas juridicas | operaciones analizadas
Nimero 396 31 34 461
Finalidad adquisicién, Nimero / prineipal
construccién o rehabilitacién de pendiente de
vivienda residencial ubicada en Otra operaciones analizadas
Espaiia finalidad
Numero de operaciones analizadas 409 52 461
Porcentaje sobre el mimero 88,72% 11,28% 100%
Principal pendiente de las operaciones
analizadas 62.986.989,92 11.746.028,75 74.733.018,67
Porcentaje sobre el principal pendiente 84,28% 15,72% 100%

La correlacion existente entre el nimero de desviaciones observado en el analisis efectuado sobre la
muestra seleccionada y el porcentaje méximo de desviacién estimado consxdcrando el tamafio de la
mucestra (ver apartado IIT) y el nivel de confianza del 99% es el siguiente: |

Numero de desviaciones en % de desviacion sobre la % maximo de ﬁmviacidn
la muestra muestra estimado
0 0,00% 1%
1 0,22% 1,44%
2 0,43% 1,82%
3 0,65% 2,18%
4 0,87% 2,52%
5 1,08% 2,84%
6 1,30% 3,16%
7 1,52% 3,47%
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lli. Alcance de nuestro trabajo y resumen de
conclusiones

Nuestra revisién se ha llevado a cabo durante el mes de junio y ha consistido en la revisién de la
informacion de las operaciones incluidas en la “Cartera Provisional” antes citada, sobre la base de los
datos al 29 de mayo de 2007. A continuacién se expone en detalle el trabajo realizado y los resultados
obtenidos: !

De la “Cartera Provisional” de préstamos obtuvimos, por aplicacién de las técnicasf estadisticas a las
que se ha hecho referencia anteriormente, una muestra aleatoria de 461 préstamos cuyo capital
pendiente total asciende a 74.733.018,67 euros.

Para cada uno de los préstamos integrantes de la muestra, hemos verificado que 21 29 de mayo de
2007 se cumplian las caracteristicas indicadas seguidamente y hemos estimado,| con un nivel de
confianza del 99%, la desviacién méxima existente en la poblacién total con reépecto al atributo
verificado. !

1. Naturaleza del Préstame: Hemos verificado contra los datos que figuran en el documento en
el que los préstamos se formalizaron (Escritura Puiblica), que se trata de préstamos
hipotecarios concedidos a personas fisicas o personas juridicas. :

‘ ) De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un x;iiv,el de confianza
\ del 99% que no mis del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no reiine
! esta caracteristica. !

2. Finalidad del Préstamo: Hemos verificado en la base de datos en la que figura la
informacién de los préstamos, que los préstamos hipotecarios que han s?do concedidos a
personas fisicas (segin la informacién contenida en dicha base de datos) tienen como
finalidad la adquisicion, construccién y rehabilitacién de viviendas residcnbialcs situadas en
Espafia, y que los préstamos hipotecarios que han sido concedidos a personas juridicas o
auténomos (segiin la informacién contenida en dicha base de datos), han sidc} concedidos para
cualquier finalidad.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine
esta caracteristica ;

3. Ideatificacién dei FPrestaiario: Hemos verificado que el nombre o la razénésocial y el NIF o
CIF del deudor que consta en la Base de Datos de la Entidad Cedente, coinéiden con los que
figuran el documento de formalizacién del préstamo (Escritura Piblica). !

i
De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
< . N . } .
del 99% que no mas del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no refine
esta caracteristica. !

4. Fecha de Formalizacién: Hemos verificado que la fecha de formalizacién ogdisposicién de la

operacién crediticia que figura en la Base de Datos de la Entidad Cedente coincide,
respectivamente, con la que figura en la Escritura.




De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de p;restamos no retne
esta caracteristica.

Fecha de Vencimiento: Hemos verificado que la fecha de vencimiento qué figura en la Base
de Datos de la Entidad Cedente coincide con la que figura en la Escritura|Piblica en que se
formalizo la operaci6n crediticia o en la documentacién adicional de 1a misma en el caso de
haber experimentado algiin reembolso anticipado que provoque un acortamiento del plazo del
crédito.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mas del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine
esta caracteristica. ;

Importe Inicial: Hemos verificado que el importe inicial de la operacién créditicia que figura
en la Base de Datos de la Entidad Cedente coincide con el que figura en Ia escritura piiblica
de formalizacién.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de prestamos no retine
esta caracteristica.

Saldo Actual (Capital Pendiente): Hemos verificado que el saldo vivo del préstamo que
figura en la Base de Datos de 1a Entidad Cedente se corresponde con el que resulta de estimar
dicho saldo en funcién de sus fechas de inicio y de vencimiento, importe inicial y tipo de
interés establecidos en la Escritura Piblica de formalizacién del crédito y, en su caso, pagos
retrasados y anticipados, que figuran registrados en la Base de Datos de la Ermdad Cedente.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un mvel de confianza
del 99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de prestamos no redne
esta caracteristica.

Tipo de Interés de Referencia:

Operaciones a tipo fijo: Hemos verificado que el tipo fijo que ﬁgura en la Base de
Datos de la Entidad Cedente coincide con el que figura en la Es¢ritura Publica de
formalizaci6n o en la documentacién adicional, en caso de acuerdo entre las partes de

modificacion.

b. Operaciones a tipo variable: Hemos verificado que el tipo de interés de referencia
para la determinacién del tipo de interés final de la operacién crediticia que figura en
la Base de Datos de la Entidad Cedente coincide con el que figura en la Escritura
Ptiblica de formalizacién o en la documentacién adicional, en caso dc acuerdo entre
las partes de modificacion. !

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un niivel de confianza
del 99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de prcstamos no reune
estas caracteristicas. ;

Diferencial del Tipo de Interés: Hemos verificado para las operaciones a npo variable, que

¢l diferencial a aplicar sobre el tipo de interés de referencia que figura en la Base de Datos de
|
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la Entidad Cedente coincide con el indicado en la Escritura Piblica de formalizacion de la
operacion.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mas del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine
esta caracteristica.

10. Tipo de Interés Aplicado: Hemos verificado segin lo indicado en los puntos anteriores, que
el tipo de interés aplicado al que se calculan las cuotas, coincide con el obtenido de 1a Base de
Datos de la Entidad Cedente.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un fiivel de confianza
del 99% que no mas del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine
esta caracteristica.

11. Retrasos en el Pago: Hemos verificado con informacién interna de la Entidad, que las
operaciones crediticias estan al corriente de pago, o en su caso, los retrasos en los pagos no
superan los 90 dias.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mis del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine
esta caracteristica.

\ 12. Direccién de la Propiedad Hipotecaria: Hemos verificado que la direccion o el nimero de

finca registral de la propiedad hipotecada por la operacién crediticia que figura en la Base de
| Datos de la Entidad Cedente coincide con la que figura en la Escritura Pubhca en la que se¢
\, formalizo la misma y en el certificado de tasacion.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un ﬁivel de confianza
del 99% que no mas del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de p{cstamos no reline
esta caracteristica. i

13. Valor de Tasacién: Hemos verificado que el valor de tasacion de la propiedad hipotecada
que figura en la Base de Datos de la Entidad Cedente coincide, con el que aparece en el
ccrtxﬁcado de tasacién, i

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza

del 99% que no méas del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine

esta caracteristica.

14. LTV (Relacion entre el saldo actual y el valor de tasacién): Hemos verificado que el saldo
actual de! préstamo segiin costa ¢en las bases de datos de la Entidad Cedente no excede del
100% de! valor de tasacién de la propiedad hipotecada recogido en el certificado de tasacion.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no més del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de pléstamos no retine
esta caracteristica.

15. Garantia Hipotecaria: Iemos verificado con la Escritura Publica en que se formalizé la
operacién crediticia:



a. Que la garantia hipotecaria esta inscrita en el Registro de la Propiedad.

b. Que se trata de garantia hipotecaria de primer rango sobre pleno dominio de la
propiedad hipotecada.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mas del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine
esta caracteristica.

16. Titularidad: Hemos verificado que de acuerdo con la documentacion de formalizacién de la
operacién (escritura o documento ptiblico), asi como con la documentacién: interna de la
Entidad Cedente, ésta es titular de pleno dominio de los préstamos a que se refieren las
operaciones de financiacion.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
del 99% que no mas del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retine
esta caracteristica. : ‘

17. Transmisién de los Activos: Hemos verificado que en la escritura o documgnto publico en el
que se formalizé la operacién no se incluyen impedimentos a la libre transmisién de los
activos. En aquellos casos en los que el documento de formalizacién requiere el
consentimiento del deudor, hemos verificado que tal consentimiento ha sido obtenido por la
Entidad Cedente.

De acuerdo con los resultados de nuestro trabajo, podemos afirmar con un nivel de confianza
- del 99% que no mas del 1% de las operaciones incluidas en la cartera de préstamos no retne
esta caracteristica. ;

Deloitte, S.L.

Hay una firma ilegible

e

Pablo Mugica
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COMISION
NACIONAL
DEL MERCADO
DE VALORES

DIRECCION GENERAL Serrano, 47
DE MERCADOS E INVERSORES 28001 Madrid, Espafia

Sr D. Xavier Jaumandrey

Director General dg

Avda. Diagonal,
COMINSION NACIONAL DEL MERGADO DE VALORES 8021 BARCELZNA

21 JUN, 2007

REGISTRODE SALIDA M. P.
Ne... 290035360 drid, 21/06/07

Muy Sefor nuestro,

Le notificamos que una vez examinagla la documentacién remitida sobre constitucion de fondos de titulizacion

de activos con emisién de valores;

Fondo: GC PASTOR HIPOTECARIO 5, F.T.A. /
Emision: Bonos de titulizacigh porimporte de 71 0.560.000 euros

Sociedad Gestora: Gesticaiy, S.G.F.T.

/

con fecha 21/06/07 el Vifepresidente de esta Co?lgién Nacional del Mercado de Valores ha adoptado el siguiente
acuerdo: /

" Examinada fa docdmentacion correspondiengé a la constitucidn del Fondo de Titulizacién de Activos con emision de
valores de renta figl remitida por la entidad Gésticaixa S.G.F.T, y de conformidad con lo previstoen los articulos 18, 26,
27y 92 de la Ley£4/1988 del Mercado de Vajores, 2,5y 6 del Real Decreto 926/1998, de 14 de Mayo, 5 de laLey 19/1992, -
de 7 de julio, y flemds normas de aplicacidh, el Vicepresidente de la Comision Nacional del Mercado de Valores, en virtud
de la delegagién que ie ha sido conferidg/por acuerdo del Consejo de esta Comision de fecha 30/0 1/07, ACUERDA:

Inscribir eft los Registros Oficiales confemplados en el articulo 92 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores el informe de
los audjfores, los documentos acreghtativos y él folleto informativo correspondientes a la constitucidn del Fondo de
Titulizficicn de Activos denominado GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FTA con enisicn de bonos de tiulicacion y

pronfovido por la entidad Gestigaixa, S.G.F.T.."

Agencia Nacional de Codfficacion ha asignado a la emisién de referencia los siguientes cédigos1SIN como
6digos tnicos de dmbito fnternacional.

/ Serie Cédigo ISIN
Al ES0332235003
A2 ES0332235011
B £50332235029
C ES0332235037
D ES0332235045




COMISION
NACIONAL

DEL MERCADO
DE VALORES

El Real Decreto 1732/98 determin@ ta obligatoriedad dgl abono de la tasa (Tarifa 1) cuya liquidacion, por un
importe de importe 39.813,66 ge adjuntara.

Atentamente,

Director General e Mercados
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ANEXO 5

LISTADO DE PRESTAMOS

Figura a continuacidén, como documento unido a esta matriz,
un dicso (CD) o soporte magnético comprensivo del listado
de Préstamos Hipotecarios para la constitucidén del Fondo de
Titulizacidén de Activos "GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS”, constituido en la presente
escritura, copia de dicho disco o soporte magnético se
acompafia a cada una de las copias autorizadas.




TITULO MULTIPLE REPRESENTATIVO DE CERTIFICADOS DE TRANSMISION DE HIPOTECA

E] Banco Pastor

E! presente titulo maltiple representa 4.379 Certificados de Transmision de
Hipoteca con un valor nominal total igual a 699.999.628,09 de euros sobre 4.379
préstamos hipotecarios (en adelante, los “Préstamos Hipotecarios”), emitidos por
BANCO PASTOR, S.A. (en adelante el “Emisor”), con domicilio social en Cantén
Pequefio, 1, A Corufia, C.IF. A-15000128, e inscrita en el Registro Mercantil de A
Coruila, al tomo 91, libro 3, seccién 3 hoja n°. 33, folie 107, la cual adapté sus
Estatutos a la vigente Ley de Sociedades Anénimas mediante escritura publica
otorgada ante el Notario de A Corufia D, Francisco M. Ordéfiez Arman, en fecha 26
de julio de 1990, con el nimero 1808 de su protocolo, inscrita en el Registro
Mercantil de A Corufia el dia 29 de agosto de 1990, al tomo 783 del archivo,
seccion general, folio I, hoja n® C-519, inscripcién 17,

El presente titulo nominativo miltiple se emite a favor de GC PASTOR
HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS (en adelante el
“Participe”), constituido en virtud de la Escritura Piblica de Constitucién y de
Emision y Suscripcion de los Certificados de Transmision de Hipoteca y de
Emision de Bonos de Titulizacion de Activos otorgada el 26 de junio de 2007 ante
el Notario de A Corufia D, anc:sco M Ord()ﬂez Armén (en adelante la “Escritura
de Constitucion”), rep istrado por GESTICAIXA, SOCIEDAD
GESTORA DE FONDOS DE T[TULIZACION S.A,, con domicilio en Barcelona,
Avenida Diagonal 621-629, 08028 Barcelona y C.1F.A-58481227, e inscrita en el
Registro Mercantil de Barcelona al Tomo 34.187, Folio 192, Hoja B-50.432,
inscripcion 14%

Los Certificados de Transmisién de Hipoteca rep dos en el pi titulo
multiple se rigen por el articulo 18 de la Ley 44/2002, la Ley 2/1981 de 25 de
marzo, del Regulacion del Mercado Hipotecario, ¢l Real Decreto 685/1982 de 17
de marzo, de desarrollo, el Real Decreto 1289/1991 de 2 de agosto, la Ley 19/1992,
de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria
y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria y deméas normativa que resulte
aplicable.

1. Préstamos Hipotecarios.

Las caracteristicas de los Préstamos Hipotecarios de los que participan los
Centificados de Transmisién de Hipoteca representados en el presente titulo
maltiple se describen en el Anexo al mismo.

2. Caracteristicas basicas de los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

d

Cada uno de los Certificados de T ision de Hip repr s en el
presente titulo maltiple, cuyas caracteristicas se relacionan en el Anexo al mismo,
participa en el 100 por ciento del capital o principal no amortizado, de los intereses
ordinarios de cada uno de los Préstamos Hipotecarios.

Los Certificados de Transmision de Hipoteca se emiten por el mismo plazo restante
de imi de los Pré Hip ios y dan derecho a su titular a percibir
la totalidad de los pagos que en concepto de reembolso del capital, incluyendo los
producidos por amortizaciones anticipadas, reciba el Emisor por los Préstamos
Hipotecarios relacionados en el Anexo al presente titulo multiple, asi como los
correspondientes a la totalidad de los intereses ordinarios, confiriendo a su titular el
resto de los derechos que se recogen en la Escritura de Constitucion.

Corresponderdn al Participe todas las cantidades que en concepto de principal,
intereses ordinarios y demds conceptos recogidos en la Escritura de Constitucion,
se devenguen con relacion a cada uno de los Préstamos Hipotecarios, desde la
Fecha de Constitucion.

El Emisor practicara, sobre los pagos que correspondan efectuar al Participe en
concepto de intereses las retenciones que establezca la legislacion vigente.

El Participe tendré derecho a recibir de inmediato cualquier cantidad satisfecha por
el deudor hipotecario al Emisor, tanto en concepto de reembolso de principal como
de intereses ordinarios asi como cualquier otro pago que reciba Banco Pastor S.A.
por los Préstamos Hipotecarios, tales como los derechos derivados de cualquier
derecho accesorio a los mismos, como los derechos o indemnizaciones que le
correspondan de cualquier contrato de seguro en relacion a los bienes que, en su
caso, estuvieran hipotecados en garantia de los Préstamos Hipotecarios, hasta el
importe de lo asegurado y cedido a excepcion de i de demora, cc

de reclamacion de recibos impagados, comisiones de subrogacion, comisiones de
amortizacioén/cancelacion anticipada, asf como cualquier otra comisién o suplido
que corresponda al Emisor. No obstante ¢l Participe podré acordar con el Emisor
plazos diferentes para el pago de dichas cantidades.

Los pagos a realizaz por el Emisor al Participe se realizaran en la cuenta abierta a
nombre de éste en el propio Emisor o en aquella otra cuenta que el Participe
notifique al Emisor por escrito.

3, Falta de pago por deudor hipotecario.

EMITIDOS POR BANCO PASTOR, S.A.

El Emisor no asume responsabilidad alguna por el impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacién, ni
otorga garantias o avales ni incurrira en pactos de recompra de los Certificados de
Transmision de Hipoteca, a excepcion de las previsiones para la sustitucion de los
Certificados de Transmision de Hipoteca contenidos en la Escritura de
Constitucion.

La ejecucién de los Préstamos Hipotecarios corresponde al Emisor y al titular del
certificado en los términos establecidos en ef articulo 66 del Real Decreto 685/1982
en redaccion dada por el Real Decreto 1289/1991.

Sin perjuicio de lo anterior, e} titular del Certificado de Transmision de Hipoteca
tendr4 accion ejecutiva contra el Emisor para la efectividad de los vencimientos de
fa  misma por principal, intereses y demds conceptos, siempre que el
incumplimiente de la obligacion no sea consecuencia de la falta de pago del deudor
del Préstamo Hipotecario.

4. Custodia y administracién.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 61.3 del Real Decreto 685/1982 en

redaccnbn dada por el Real Decreto 1289/1991, el Emisor conserva la custodia y
ini ion de los Pré Hipotecarios y vendra obligado a realizar cuantos

actos sean necesarios para la efectividad y buen fin de los mismos.

La novacién de los Préstamos Hipotecarios cuando fuera consentida por el
Participe, afectard a los Certificados de Transmision de Hipoteca.

5. Transmisién de Iu.s Certificados de Transmisién de Hipoteca.

La transmisién y tenencia de los Certificados de Transmision de Hipoteca
representados en el presente titulo multiple estd limitada a inversores cualificados a
los efectos del articulo 39 del Real Decreto 13102005, no pudiendo ser adquiridas
por el pablico no especializado.

Los titulares de los Certificados de Transmision de Hipoteca, en su caso, deberan
notificar al Emisor las fe ias de los asi como los cambios de
domicilio, a efectos de la inscripcion de dichos datos en el Libro especial a que se
refiere el articulo 67 del Real Decreto 685/1982 en redaccion dada por el Real
Decreto 1289/1991. El adquirente debera también indicar al Emisor una cuenta de

pago.

Ninguna responsabilidad sera imputable al Emisor que efectte [as notificaciones o
los pagos correspondientes a la persona que figura en sus libros como ltimo titular
del Certificado de Transmision de Hipoteca en el domicilio de dicho titular que
conste en ellos.

6. Otras reglas.

En caso de destruccion, sustraccion, pérdida o extravio del presente titulo se estard
a lo dispuesto en el articulo 56 de Real Decreto 685/1982.

El titular de fos Certificados de Transmisién de Hipoteca tendra derecho a solicitar
del Emisor la emision de nuevos titulos unitarios o maltiples representativos de uno
o varios Certificados de Transmision de Hipoteca de los representados por el
presente titulo multiple, que le seran canjeados por éste.

La suscripcion o adquisicién del Certificado de Transmisién de Hipoteca
presupone el conocimiento de todas las caracteristicas e implica para el suscriptor o
adquirente la aceptacion plena que resulta del mismo. En particular, supone
prestacién de su consentimiento para la aplicacién de lo previsto en los nimeros 3
ya.

En lo no consignado especificamente en las condiciones y caracteristicas de los
Certificados de Transmision de Hipoteca recogidos en este titulo, se estard a lo
establecido en la Escritura de Constitucion, en las escrituras de los Préstamos
Hipotecarios y en la normativa aplicable.

El Emisor y el titular en cada momento de los Certificados de Transmision de
Hipoteca se someten expresamente a los Juzgados y tribunales de Madrid capital
para cualquier cuestion que pueda suscitarse en relacion con los Certificados de
Transmision de Hipoteca. .

En A Corufia, a 26 de junio de 2007.
BANCO PASTOR, S.A.

o Hay wa fimme ilegible

Fdo.: D. José Maria Arias Mosquera
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—_— Marqués de Villamejor, 5 - Planta 12
STAND ARD 28006 Madrid (Espaiia)
Tel. + 34 91 389 69 69
— Fax + 34 91389 69 49 [ 46
& POOR’ S www.standardandpoors.com
Gesticaixa, S.G.F.T. S.A,
Sr. D. Xavier Jaumandreu Patxot
Director General ‘
Avenida Diagonal, 621-629 T.2 - PL6
08028 Barcelona
Madrid, 19 de Junio de 2007
Referencia: .
GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
Muy Sres. mios:
De acuerdo con su peticion para obtener ratings de los valores a emitir por el fondo arriba
mencionado, Standard & Poor’s ha estudiado la informacién preliminar de esta operacién.
En base a dicha informacién Standard & Poor’s ha asignado con carécter preliminar los siguientes
ratings:
BONOS DE TITULIZACION 710.500.000 Euros
\ Serie Al: 175.000.000 Euros, rating preliminar “AAA”
~ Serie A2: 492.800.000 Euros, rating preliminar “AAA”
Serie B: 24.900.000 Euros, rating preliminar “A”
Serie C: 7.300.000 Euros, rating preliminar “BBB-”
Serie D: 10.500.000 Euros, rating preliminar “CCC-”

Los ratings estan basados en informacion de caracter preliminar que nos ha sido proporcionada al dia
de hoy. Los ratings estan sujetos a una revision completa y satisfactoria de toda la documentacion,
incluyendo el folleto de emision, informes legales y todos los documentos de la transaccion, y
pudieran verse afectados por cualquier cambio futuro en la estructura. Suponiendo que la
informacién final, incluyendo opiniones legales, sea aprobada por Standard & Poor’s cuando esté
disponible, esperamos asignar con caricter final, y antes de la fecha de inicio del periodo de
suscripcion, los ratings arriba indicados.

Los ratings de Standard & Poor’s para los bonos de titulizacion de referencia, constituyen una

opinién acerca de la capacidad del emisor para el pago puntual de los intereses y el pago del principal
durante la vida de la operacién, y en cualquier caso antes del vencimiento legal de dichos bonos de

titulizacion.

Atentamente,

Staderd A bar) (JET

Standard & Poors Esparia, S.A.

Standard 8¢ Poor’s Espaiia, S.A. Registro Mercantil de Madrid, tomo 5659, libro 0, folio 157, seccién 8, hoja M-92584, inscripcién 1.2, Sociedad Unipersonal. CIF: A/80310824



Moody’s Investors Service

Espana, S.A.
19 de Junio de 2007
Bdrbara de Braganza, 2
28004 Madrid
Sr. Xavier Jaumandreu Tel: (91) 310 1454
Director General Fax: (91) 3101911

GESTICAIXA S.GF.T,S.A.
Avenida Diagonal 621-629
08028 Barcelona

Re: GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Estimado Sr. Jaumandreu:

Por la presente le comunico que Moody’s Investors Service ha asignado la siguiente calificacion provisional a los
Bonos de Titulizacién de Activos que serdn emitidos por GC Pastor Hipotecario 5, Fondo de Titulizacién de
Activos en la fecha de desembolso. La calificacion de Moody’s para esta operacién mide la pérdida esperada antes
de la fecha del vencimiento legal del fondo.

(P) Aaa paralos Bonos Al emitidos (175.000.000 euros)
(P) Aaa para los Bonos A2 emitidos (492.800.000 euros)
(P) Al para los Bonos B emitidos (24.900.000 euros)

(P) Baa2 para los Bonos C emitidos (7.300.000 euros)
(P) Ca para los Bonos D emitidos (10.500.000 euros)

En opinién de Moody’s, la estructura permite el pago puntual de los intereses y el pago de principal durante la
vida de la operacion y, en cualquier caso, antes de la Fecha de Vencimiento Legal de la operacién en Junio de
2046, para las Series Al, A2, B y C, asi como el pago de los intereses y de principal antes de la Fecha de
Vencimiento Legal de la operacién para la serie D.

Moody’s diseminaré esta calificacién y cualquier revisién futura de las calificaciones mediante un comunicado
por escrito y electrénico, y en respuesta a cualquier demanda recibida por el Moody’s rating desk, siempre acorde
con las politicas de Moody’s en vigencia.

Asimismo, Moody’s realizara un seguimiento de las calificaciones. Los informes de seguimiento, asi como el
detalle de cualquier cambio significativo en la informacién facilitada respecto a los activos y a la estructura de la
operacién tendrén que ser enviados a: monitor.rmbs@moodys.com.

Moody’s asigna calificaciones provisionales antes de la fecha de constitucién de los bonos. Al asignar esta
calificacién, Moody’s ha tenido en cuenta la informacién facilitada respecto a los activos y a la estructura de la
operacion, tal y como se describe en sus documentos, incluyendo las obligaciones de Banco Pastor. Esperamos
asignar la calificacién final, que puede diferir de la calificacion provisional, una vez que hayan sido revisadas, de
manera satisfactoria para Moodv’s las opiniories legales y los documentos finales de la operacién. Las
calificaciones de Moody’s pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento, y constituyen una
opinién y no una recomendacién para adquirir, vender o mantener valores.

Atentamente,

Hay una firma ilegible

i

Maria Turbica Manrique
Associate Analyst
Moody's Investors Service

Reglstro Mercantil de Madrid, Tomo 4384 def Libro de Sociedades, Folio 99, Seccién 8, Hoja M-72712, Inscripcion 1 C.1.F. AB0448475
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MEMORANDUM INTERNO SOBRE OPERACIONES DE FINANCIACION DE
BANCO PASTOR

Los préstamos seleccionados para su cesion al Fondo han sido concedidos por Banco Pastor,
S.A. siguiendo sus procedimientos habituales de analisis y valoracién del riesgo crediticio
para la concesion de préstamos hipotecarios a personas fisicas y a personas juridicas. Los
procedimientos vigentes de Banco Pastor, S.A. se describen a continuacion:

1. INTRODUCCION

Las operaciones crediticias se sancionan a través de la Estructura de Riesgos. A
continuacién se refleja la estructura organizativa y sus funciones de dicha estructura
de Riesgos, con descripcién de las competencias de las diferentes unidades que la

Componen:
PRESIDENTE
| 1
DIRECCION DE CONCESION L DIRECCION DE GESTION ]
DE RIESGOS GLOBALY CIONTROL DE
| 1

PREVENCION Y
SEGUIMIENTO DEL
RIESGO

|
SISTEMAS DE RECUPERACIONES
GESTION DEL

La Estructura de Riesgos tiene encomendadas las siguientes funciones:

-Dirigir y coordinar la gestién del riesgo de crédito tanto del Banco como el de las
empresas del grupo financiero, con una visién global y unica y que permita abordar
los planes de crecimiento en un marco estable y sostenido como una mejora de Ia
eficiencia.
-Proponer las lineas de actuacién para definir la politica del riesgo de crédito.
-Gestionar y administrar la politica del riesgo de crédito.
-Y definir y asignar atribuciones para la administracién del riesgo de crédito de
acuerdo con la delegacién que lc ha sido conferida.
Con el fin de facilitar la consecucion en el tiempo de dos objetivos irrenunciables:

*  Garantizar la solvencia del Grupo

* Dar valor al accionista

Direccién de Concesion de Riesgos
* Andlisis, evaluacién y/o sancién de las operaciones de riesgo que, de
acuerdo con las atribuciones vigentes, no pueden ser resueltas por las
unidades del Negocio correspondientes. )
* Apoyar el montaje de operaciones de Préstamo Promotor y control de las

disposiciones parciales.
* Asesoramiento a las unidades de Negocio en los aspectos de analisis y

evaluacién del riesgo.



Direccion de Gestién Global y Control de Riesgos

¢ Ademds de integrar las funciones asignadas a sistemas de Gestién de

Riesgos, es la encargada de proponer y administrar el Plan Director de

Riesgos del Banco y Grupo Financiero en coordinacién con la Direccién de

Concesioén de Riesgos.

¢ Asimismo es la encargada de potenciar el Control de Riesgos, haciéndose

cargo de las funciones de Prevencién, Seguimiento del Riesgo y

Recuperaciones.

¢ Proponer al Comité de Riesgos la politica de riesgos y atribuciones de riesgo

por niveles de atribucién y productos de activo.

e Propuesta, control y seguimiento, tanto en el Banco como en las Sociedades

del Grupo Financiero, de que las estructuras de riesgo sean las adecuadas en

cada momento y aporten la maxima eficiencia, tanto desde el aspecto de la

seguridad como de la respuesta 4gil y eficaz como elemento diferenciador

de la competencia.

De la direccion de gestion global y control de riesgos también dependen las

unidades de:

1-Unidad de Sistemas de Gestién del Riesgo:

Disefio, desarrollo de especificaciones, mantenimiento, seguimiento y control de:

® Modelos estadisticos de gestion de riesgos de crédito.

¢ Procedimientos para el tratamiento de la informaciéon de intervinientes y

operaciones de riesgo (andlisis, concesién, circuitos ...)
¢ Procedimiento de control de formalizacion de riesgos.
* Modelo Interno de Riesgo de Crédito
e Sistema de otorgamiento y control de atribuciones de riesgo.
e Mantenimiento de la normativa de concesién y administracién

2-Prevencién y Seguimiento de Riesgos

» Proponer y administrar la politica de seguimiento de riesgos del Banco y

grupo Financiero.

e Analisis permanente de la cartera de riesgo, para anticipar estrategias a

clientes con problemas.

¢ Impulsar, en conjunto con la unidad de Recuperaciones, las acciones

oportunas que sea necesario iniciar tanto en las Direcciones Regionales

como en las unidades centrales, para normalizar las

identificadas como problemiticas.

e Desarrollo de los sistemas de alertas tempranas orientadas a potenciar la

funcién de control.

3-Recuperaciones

e Proponer y administrar la politica de recuperaciones del Banco y Grupo

Financiero.

o Andlisis de propuestas de mora, definicién de estrategias de recobro y toma

de decisiones.
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¢ Asuncién directa de la gestiéon de la recuperacién de las operaciones que
estime conveniente.

e Gestion de activos adjudicados en pago de deuda (tratamiento
administrativo y venta).

e Asesoramiento a las unidades de Negocio sobre recuperacién y gestion de

activos inmovilizados.

2- ORGANOS DE RESOLUCION Y FACULTADES DELEGADAS

El 6rgano superior jerarquico en la resolucién de operaciones de riesgo es el Comité
de Riesgos, que se retine semanalmente, no tiene establecidos limites en la cantidad
a autorizar y estd compuesto por:

-El Presidente del Banco.

-El Consejero Delegado del Banco.

-El Director General Comercial.

-El Director de Direccién de Concesién de Riesgos.

-El Director de Direccién de Gestién Global y Control de Riesgos.

Este Comité resuelve las operaciones que exceden las atribuciones asignadas a los
demas érganos de decisién en la escala jerarquica, establece politicas estratégicas de
! riesgo, valora su comportamiento y evolucién, y fija las medidas correctoras que se

consideren mds convenientes en cada caso.

3. PROCESOS DE CONCESION

Las Oficinas son las responsables de iniciar el expediente de estudio del riesgo a
partir de la solicitud del cliente. Si las facultades de la oficina para tramitar el
expediente son suficientes es la propia sucursal la que se encarga de autorizar la

operacién.

Cuando una operacién, junto con el riesgo que ya tiene en vigor el cliente o su
grupo empresarial, supera las atribuciones asignadas a un determinado érgano de
decisién (Oficina, Direccién Regional, etc.) éste analiza el riesgo, emite su opinién y
a continuacién da traslado de la propuesta al 6rgano de decisiéon jerdrquicamente
superior, y asi sucesivamente hasta llegar a un 6rgano con facultades suficientes
para resolver.

4 METODOLOGIA PARA EL ANALISIS DE OPERACIONES
HIPOTECARIAS

4.1 Scoring vy Anéalisis de Concesion de Hipotecarios para particulares:




El sistema Scoring de evaluacién de préstamos hipotecarios fue introducido
por Banco Pastor con cardcter obligatorio para este tipo de operaciones, en la
totalidad de su red de oficinas en julio de 1997.

En funcién del dictamen global que el sistema scoring asigna a la operacién,
las oficinas han de seguir inexcusablemente las siguientes instrucciones para
la resolucién definitiva de la misma:

¢ Conceder y Duda: La operacién ha de ser revisada por la Comisién
Local de Riesgos, quién sancionara su autorizacién o denegacion.

* Probable Denegar y Denegar: No pueden ser formalizadas por la
oficina, y en el caso excepcional de que existan circunstancias que
aconsejaran su posible autorizacién, no contempladas por el sistema,
han de remitir a la Direccién Regional correspondiente (solicitudes
con dictamen Probable Denegar o Denegar con importe inferior o
igual a 200.000 euros) o a la Direccion de Concesion de Riesgos
(solicitudes con dictamen Denegar e importe superior a 200.000 euros),
la documentacién que justifique la posible concesién, quienes en caso
de considerarla suficiente introducirdn el correspondiente cédigo de
autorizacién que ha de permitir la formalizacién definitiva de la

operacion.

Escrituras hipotecarias

Todos los préstamos hipotecarios se formalizan en escritura publica que se inscribe
en el Registro de la Propiedad. En la escritura se pacta la aplicacién de un tipo de
interés inicial para el primer periodo (generalmente 1 afio) y posteriormente, se
revisa anualmente en funcién del tipo de referencia (mayoritariamente Euribor) al
que se le aifiade un diferencial. Este diferencial permite una secuencia de
bonificaciones segiin se contraten con el prestatario determinados productos
comerciales (domiciliacién de némina, dos recibos bésicos, tarjeta de crédito, tarjeta
de débito 4B, seguro hogar, plan de pensiones, seguro de vida).

Intereses Ordinarios:

Cada préstamo devenga un tipo de interés variable, revisable anualmente. Durante
el primer periodo de interés (desde la formalizacién de la operaciéon hasta la fecha
de la primera revision) el tipo a aplicar es un porcentaje concreto, negociado y
aceptado por el cliente; por ejemplo el 3,5%, el 4%, etc... Desde la fecha de la
primera revisién se realizaran sucesivas revisiones con cardcter anual, por afios
vencidos, hasta la finalizacién de la operacién.

Tipo de interés variable:
Durante el segundo y sucesivos periodos, el préstamo devengara un tipo de interés
variable que se determinara de la siguiente forma:
¢ Tipo Basico de Referencia: El tipo basico de referencia a aplicar serd el
Euribor o conjunto de Entidades. Banco Pastor comercializa
mayoritariamente el tipo Euribor.
e Diferencial: El tipo de interés total se determinard mediante la adicién de un
diferencial al valor que representa el tipo basico de referencia, siendo en la
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actualidad 1,25 puntos porcentuales la tarifa estindar, no obstante pueden
aplicarse otras.
Este diferencial sera objeto de bonificaciones que se aplicarén a partir de la primera
fecha de revisidn, siempre que, ininterrumpidamente, durante los 12 meses
anteriores a cada fecha de revisién del tipo de interés, se cumplan por los

prestatarios un conjunto de condiciones.

4.2 Scoring y Analisis de Concesidon para Empresas y Auténomos.

Toda la informacién referente a cualquier persona fisica o juridica, que ejerza
alguna de las actividades recogidas en CNAE, independientemente del tamafio de
su negocio (auténomos, profesionales liberales, pequefias, medianas y grandes
empresas, etc.) se aglutina en el sistema de Acuerdos y Propuestas, compuesto por

las siguientes aplicaciones informaticas:

¢ Balances/ Terrenos y Edificios:
Permite registrar y analizar los estados financieros, realizando su comparacién con
los de ejercicios precedentes y facilitando de forma automatica tanto el calculo de

ratios, como su calificacién y comentarios automaticos.

Ademds, dispone de un Sistema Automatico de Evaluacién que califica tanto a las

estructuras financiera y econémica de la empresa, como a la empresa en su

\ conjunto.

\ En la Aplicacién de Terrenos y Edificios se introducen los datos esenciales de los
bienes que posea la persona analizada (descripcién, régimen de propiedad,
valoracién, comprobacion registral, cargas, etc.)

* Informes del negocio: Permite registrar los aspectos més importantes acerca de
los informes que se posean de la persona y del negocio que ésta explota.

* Aplicacion de Grupos Empresariales: Permite que, a partir del establecimiento
de relaciones de dominio entre personas (que pueden ser tanto de participacién
societaria, como de no-participacién), se produzca de manera automadtica la
formacién, modificacién o baja de grupos empresariales. Ademas, a través de la
conexién con otras aplicaciones, proporciona informacién agregada, desglosada
para cada uno de los miembros del grupo, relativa a posiciones de contratos,
cesiones, Cirbe, Balances, y Terrenos.

* Aplicacién de Garantias: Permite registrar los diferentes documentos de
garantia recogidos por el Banco para amparar los riesgos otorgados a nuestros
clientes.

* Aplicaci6n de Expedientes de Riesgos: Se configura como el niicleo del sistema
de Acuerdos y Propuestas, asi como la coordinadora de la informacién
procedente de otras aplicaciones, dado que a través de la misma:

1. Se introducen los principales datos de las operaciones de riesgo a
estudiar, asf como las opiniones e informes emitidos por los diferentes
6rganos que intervienen en su dictamen

2. Se desencadena la captura automética y presentacién de la informacién

procedente de otras aplicaciones y que es necesaria para el analisis

(Alarmas, Balances, Terrenos, Posiciones de Contratos, Garantias...)



Una vez hecho esto, el sistema confecciona automaticamente el expediente de

riesgos.

Implantacion de Scoring-Rating Estadistico:
Para calcular las variables y elaborar el dictamen, el Sistema toma automaticamente

la informacién que necesita de Expedientes de Riesgo y de las demds aplicaciones

relacionadas con la informacién de empresas.

Una vez efectuada la evaluacién se obtiene un dictamen que clasifica la operacién
como: conceder, duda, probable denegar o denegar.

* Denegar: La facultad de sancionar favorablemente estas operaciones recae
exclusivamente en la Direccién de Concesi6n de Riesgos.

* Probable Denegar: Desde Julio de 2004 son las Direcciones Regionales las
que pueden sancionar favorablemente estas operaciones.

* Duda: Para las Pymes y Grandes Empresas seran las Direcciones Regionales
las que pueden sancionar favorablemente estas operaciones. Para los Tipos
de Empresa de menor tamaifio (Micros y Auténomos) seran las oficinas las

que sancionen dichos riesgos.

Comentarios automéiticos que complementan los dictdimenes del scoring: Como

informacién complementaria al dictamen del scoring y como elemento fundamental
de decision, el sistema presenta una serie de comentarios automaticos en forma de
mensajes escuetos, cuyo fin es informar a los centros de decisién de las principales
debilidades que se hayan detectado en el analisis, a efectos de que antes de emitir su
dictamen sopesen adecuadamente las mismas y no omitan reflexionar sobre

determinados aspectos esenciales del analisis.

En diciembre 2.005 se procedié a implantar la reestimacién de los mismos. La
reestimacion trae consigo el ajuste de algunos criterios de segmentaciéon en grupos
homogéneos de riesgo:

— Auténomos: Todas las personas fisicas con actividad empresarial

— Microempresas: Persona juridica con ventas < 750.000 euros y que, ademas,
el Riesgo Global en BP de la Empresa o del Grupo no supere 1.000.000 euros

— Pymes: Persona juridica con ventas > 750.000 euros y < 6.000.000 euros; o
Ventas < 750.000 euros pero con Riesgo Global en BP de la Empresa o del
Grupo > 1.000.000 euros

— Grandes : Persona juridica con ventas > 6.000.000 euros, con independencia

del volumen de riesgo

Para el segmento de Pymes se ha elaborado, al igual que para el de Gran Empresa,
un Rating de Empresa y un Scoring de operacién, a efectos de incorporar las
premisas recogidas en el Acuerdo de Basilea

Definicién de mora utilizada para el anilisis:
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Se considera operacién morosa aquella que alguna vez haya entrado en mora, de
acuerdo con la definicién de la misma establecida por Banco de Espaiia en su
Circular 4/2004.

5- PREVENCION Y SEGUIMIENTO DEL RIESGO

El control de la inversién se inicia en la red de oficinas. La responsabilidad
funcional recae sobre la Comision Local de Riesgos. Las Direcciones Regionales
ejercen las labores de control de la inversion de las oficinas de su ambito. Esta
funcién es responsabilidad directa del Director Regional, que tiene bajo su
dependencia un responsable especifico para el desempefio de dicha funcién.

La Unidad de Prevencién y Seguimiento de Riesgos, ademds de conocer y
supervisar los desfases mas relevantes a nivel Banco, tiene como principal tarea la
prevencion de la morosidad y la anticipacién, en tiempo oportuno, a los posibles
problemas de los acreditados, asi como el conocimiento de la evoluciéon y
concentracion de las diferentes carteras de riesgo del Banco bajo diversos aspectos:

Por producto, por zona geogréfica, por sectores, etc.

6- RECUPERACIONES:

Gestion de Actives Dudosos

Desde el punto de vista de la contabilizacién de operaciones morosas el Banco
Pastor se ajusta estrictamente a la normativa recogida en la circular 4/2004 del
Banco de Espafia, con los nuevos criterios que establece el Regulador. No obstante,
internamente en el Banco se distinguen dos situaciones en los activos dudosos:

* Morosidad técnica: Concepto de aplicacién a las operaciones que se
contabilizan de forma automatica en Activos Dudosos, por haber

transcurrido mas de 3 meses desde su vencimiento o incumplimiento
parcial, pero que tienen una via de regularizacién ya pactada o unas
expectativas de normalizacién inmediatas, ademds de no existir dudas sobre
la positiva situacion del cliente.

* Operaciones _dudosas: Este concepto es aplicable a todas aquellas

operaciones de clientes cuya situacién se considere problematica y, por
tanto, nuestra inversién comprometida.

Recuperacion

* Comisién de Riesgos de la Oficina: Con caracter general dispone de un

maximo de 60 dfas desde la fecha de incumplimiento para procurar la
regularizacién amistosa del desfase. Si no obtuviera resultado positivo, dard
traslado del expediente, para su pase a mora, a la Direccién Regional de que
dependa, junto con documentacién adicional.

* Direcciones Regionales: A la recepcion de la citada documentacién procede

a su revisién, completando en su caso la informacién que pudiera haber



omitido la Oficina, e iniciando acto seguido la carga de datos relativos al
expediente en una aplicacién informatica de gestién de los asuntos dudosos
(en adelante S.G.R.) de uso conjunto con la Unidad de Recuperaciones.

Posiciones Gestionadas por Accién de Cobro, S.A.U. (100% Banco Pastor): Son
objeto de traspaso siempre los dias 20 de cada mes, todos los préstamos de

particulares en euros (personas fisicas y Auténomos), cualquiera que sea su importe

que a la fecha de traspaso registre un incumplimiento superior a 60 euros. A los 75
dias de la fecha de inicio del desfase, si no se ha regularizado, Accién de Cobro
devuelve todas las posiciones del cliente al Banco para que retome su gestion.

Posiciones Gestionadas Por Unidad de Recuperaciones

¢ Aquellas operaciones en las que se den circunstancias negativas detectadas
por el Banco que aconsejen una rapida intervencién de la Unidad de
Recuperaciones, aun cuando se trate de posiciones comprendidas en el
apartado anterior, ya que siendo un proceso automadtico no proporcionaria
la agilidad deseada.

e Todas las operaciones no contempladas en el apartado anterior una vez
transcurridos 60 dias desde el primer incumplimiento, tiempo que tiene la
Oficina para gestionar la recuperacion.

¢ Operaciones que una vez gestionadas por Acciéon de Cobro no se haya
conseguido su regularizacion y como tnica via de reembolso se considere la

reclamacién judicial
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GLOSARIO DE DEFINICIONES

“Administrador”, significa la entidad encargada de la custodia y administracién
de los Préstamos Hipotecarios y el depésito de los titulos representativos de los
Certificados de Transmision de Hipoteca en virtud del Contrato de

Administracion, esto es, Banco Pastor.

“Agencias de Calificacién”, significan Moody’s Investors Services Espafia, S.A. y
Standard and Poor’s Espafia, S.A.

“Agente de Pagos”, significa la entidad que realiza el servicio financiero de los
Bonos. El Agente de Pagos sera Banco Pastor.

“Amortizacién Anticipada”, significa la amortizacién de los Bonos en una fecha
anterior a la Fecha de Vencimiento Legal en los Supuestos de Liquidacién
Anticipada del Fondo de conformidad y con los requisitos que se establecen en el
apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

“ABN AMRO”, significa ABN AMRO Bank, N.V. Sucursal en Espaiia.

“Bonos de la Serie A1” o “Serie A1”, significan los bonos de la Serie A1 emitidos
con cargo al Fondo por importe nominal total de ciento setenta y cinco millones
(175.000.000) de euros.

“Bonos de la Serie A2” o “Serie A2”, significan los bonos de la Serie A2 emitidos
con cargo al Fondo por importe nominal total de cuatrocientos noventa y dos
millones ochocientos mil (492.800.000) de euros.

“Bonos de la Serie B” 0 “Serie B”, significan los bonos de la Serie B emitidos con
cargo al Fondo por importe nominal total de veinticuatro millones novecientos
mil (24.900.000) de euros.

“Bonos de la Serie C” o “Serie C”, significan los bonos de la Serie C emitidos con
cargo al Fondo por importe nominal total de siete millones trescientos mil
(7.300.000) de euros.

“Bonos de la Serie D" o “Serie D", significan los bonos de la Serie D emitidos con
cargo al Fondo por importe nominal total de diez millones quinientos mil
(10.500.000) de euros.



“Bonos”, significan los Bonos de la Serie A1, los Bonos de la Serie A2, los Bonos
de la Serie B, los Bonos de la Serie C y los Bonos de la Serie D emitidos por el
Fondo.

“Cedente”, significa Banco Pastor, cedente de los Préstamos Hipotecarios.

“Certificados de Transmisién de Hipoteca”, significa los valores negociables
mediante los cuales se instrumenta la cesién al Fondo de los Préstamos
Hipotecarios conforme a lo establecido en la Disposicién Adicional Quinta de la
Ley 3/1994 en la redaccién dada por la Ley 44/2002, en la Ley 2/1981 y en el Real
Decreto 685/1982.

“CET”, significa Central European Time.

“Comisiones de Aseguramiento”, significan las remuneraciones de las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras por la realizacién de las funciones que les
correspondan en virtud del Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacion

de la Emisién de Bonos.
“CNMV”, significa Comisién Nacional del Mercado de Valores.

“Contrato de Administracion”, significa el contrato que regula la custodia y
administracién de los Préstamos Hipotecarios y el depoésito de los titulos
representativos de los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

“Contrato de Agencia de Pagos”, significa el contrato que regula el servicio
financiero de los Bonos. celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, y Banco Pastor, como Agente de Pagos.

“Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de
Tesoreria)” o “Contrato de Cuenta de Tesoreria”, significa el contrato de apertura
de cuenta a tipo de interés garantizado (Cuenta de Tesoreria) celebrado entre la
Sociedad Gestora, en nombre y representaciéon del Fondo, y Banco Pastor.

“Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de los
Bonos”, significa el contrato de direccién, aseguramiento y colocacién de la
Emision de Bonos celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y
representacion del Fondo, con Banco Pastor, ABN AMRO e IXIS CIB como
Entidades Directoras y Entidades Aseguradoras y Colocadoras.
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“Contrato de Intermediacion Financiera”, significa el contrato que regula el pago
por parte de la Sociedad Gestora, actuando en representaciéon y por cuenta del
Fondo, de una remuneracién a Banco Pastor por el proceso de intermediacién
financiera que permite la transformacién financiera definitoria de la actividad del
Fondo, la adquisicién de los Préstamos Hipotecarios y la suscripcién por éste de
los Certificados de Transmision Hipotecaria y la satisfactoria calificacion

otorgada a cada una de las clases de Bonos.

“Contrato de Permuta Financiera” o “Contrato de Permuta Financiera de
Intereses”, significa el contrato celebrado entre la Sociedad Gestora, en
representacion y por cuenta del Fondo, y Banco Pastor, en virtud del cual el
Fondo realizara pagos a Banco Pastor calculados sobre el tipo de interés de los
Préstamos Hipotecarios, y como contrapartida Banco Pastor realizara pagos al
Fondo calculados sobre el tipo de interés para los Bonos mas un margen, todo ello
segun las reglas establecidas en el apartado 3.4.7.1 del Médulo Adicional.

‘ “Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales”, significa el contrato celebrado
\; entre la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, y Banco
\ Pastor, en virtud del cual el Fondo realizara el pago de los Gastos Iniciales

recogidos en el apartado 6 de la Nota de Valores.

“Dia Habil”, significa todo aquel dia que no sea, (i) festivo en Madrid, (ii) festivo
en Barcelona, ni (iii) inhé&bil del calendario TARGET (Trans European Automated
Real-Time Gross Settlement Express Transfer System).

“Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién”, significa las reglas
de aplicacién de los Fondos Disponibles para Amortizacién para la amortizacién
de cada una de las Series A1, A2, By C en cada Fecha de Pago establecidas en el
apartado 4.9.4 de la Nota de Valores.

“Documento de Registro”, significa el documento de registro de valores
garantizados por activos, cuyo esquema de requisitos minimos de revelacién se
recoge en el anexo VII del Reglamento 809/2004.

“Emision de Bonos”, significa la emision de bonos de titulizacién emitidos con
cargo al Fondo por importe igual a setecientos diez millones quinientos mil
(710.500.000) euros de valor nominal, constituida por siete mil ciento cinco (7.105)
bonos de cien mil (100.000) euros de valor nominal unitario agrupados en las
siguientes series: Serie Al, Serie A2, Serie B, Serie C y Serie D.



“Emisor”, significa GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION
DE ACTIVOS.

“Entidades Aseguradoras y Colocadoras”, significa Banco Pastor, ABN AMRO,
IXIS CIB y todas aquellas entidades que en virtud de lo previsto en el apartado 4
de la Nota de Valores pasen a ser entidades aseguradoras de la Emisién.

“Entidades Directoras”, significa Banco Pastor, ABN AMRO e IXIS CIB.

“Escritura de Constitucién”, significa la escritura pablica de constitucién del
Fondo, cesi6n por Banco Pastor al Fondo de Préstamos Hipotecarios mediante la
emisioén de Certificados de Transmision Hipoteca, y emisién por el Fondo de los

Bonos.

“EURIBOR”, significa Euro Interbank Offered Rate, que es el tipo de oferta de
depésitos 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 un afio compuesto
por 360 dias, y es fijado a las 11:00 horas de la mafiana (hora CET), expresado con

tres cifras decimales.

“Fecha de Constitucion”, significa el dia de la firma de la Escritura de
Constitucién, es decir, el 26 de junio de 2007.

“Fecha de Desembolso”, significa el 28 de junio de 2007, dia en que se debera
desembolsar el importe efectivo por la suscripcién de los Bonos y abonarse el
valor nominal de los Certificados de Transmisién de Hipoteca suscritos.

“Fecha de Determinacién”, significa, para cada Periodo de Devengo de Intereses,
el tercer Dia Habil anterior a la Fecha de Pago que marca el comienzo del

correspondiente Periodo de Devengo de Intereses.

“Fecha de Fijacién”, significa el segundo dia Habil anterior a la Fecha de Pago
que marca el comienzo del correspondiente Periodo de Devengo de Intereses.
Para el primer Periodo de Devengo de Intereses el tipo de interés de referencia
seré fijado el segundo dia hébil anterior a la Fecha de Desembolso.

“Fecha de Liquidacion” o “Fecha de Liquidacion Anticipada”, significa la fecha
en la que la Sociedad Gestora proceda a la liquidacién del Fondo como
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consecuencia de cualquiera de los Supuestos de Liquidacion Anticipada

enumerados en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

“Fecha de Pago”, significa los dias 21 de septiembre, de diciembre, de marzo y de
junio de cada afio o, en caso de que alguno de estos dias no fuera un Dia Habil, el
siguiente Dfa Habil. La primera Fecha de Pago ser4 el 21 de septiembre de 2007.

“Fecha de Vencimiento Final”, significa el dia del ultimo vencimiento, ordinario

de los activos del Fondo.

\ “Fecha de Vencimiento Legal”, significa treinta y seis (36) meses después del
\ vencimiento del activo del Fondo con vencimiento mas largo, esto es, el 30 de
\ junio de 2046.

“Folleto” o "Folleto Informativo”, significa el documento compuesto por
Documento de Registro, Médulo Adicional, Nota de Valores y Glosario regulado
en el Reglamento 809/2004.

“Fondo”, significa GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION
\ DE ACTIVOS.

\ “Fondo de Reserva”, mecanismo de garantia ante posibles pérdidas debidas a
Préstamos Hipotecarios Fallidos o impagados y con la finalidad de permitir los
pagos a realizar por el Fondo de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos y
con el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién, segtin corresponda

“Fondo de Reserva Inicial”, significa el fondo de reserva constituido en la Fecha
de Desembolso con cargo al desembolso de la suscripcion de los Bonos de la Serie
D, por un importe igual a diez millones quinientos mil (10.500.000) euros.

“Fondos Disponibles”, significan:

a) kEncada Fecha de Pago, los importes que se destinaran para hacer frente a
las obligaciones de pago o de retencion del Fondo que habran sido
depositados en la Cuenta de Tesoreria.

b) Y, en su caso y cuando corresponda, el importe de la liquidacién de los
activos del Fondo.

“Fondos Disponibles para Amortizacién”, significa la cantidad destinada a la
amortizacién del principal de los Bonos de las Series A1, A2, By C.



“Fondos Disponibles para Liquidacién”, significan:

a) Los Fondos Disponibles.

b) Los importes que vaya obteniendo el Fondo por la enajenacién de los
activos correspondientes a los Préstamos Hipotecarios que quedaran
remanentes en los Supuestos de Liquidacién Anticipada.

“Gastos Extraordinarios” significan los gastos recogidos en el apartado 3.4.6 el
Moédulo Adicional

“Gastos Iniciales”, significan los gastos recogidos en el apartado 6.1 de la Nota
de Valores.

“Gastos Ordinarios” significan los gastos recogidos en el apartado 3.4.6 del
Médulo Adicional

“Gastos Periédicos”, significan los gastos recogidos en el apartado 6.1 de la Nota
de Valores.

“Iberclear”, significa la entidad Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,

Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A.

“Importe Tedrico de Amortizacion”, significa la diferencia positiva en una Fecha
de Pago entre (A) el Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de las Series Al,
A2, By Cy (B) la suma de el Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos Hipotecarios
no fallidos correspondiente al dltimo dia del mes anterior al de la Fecha de Pago.

“Importe Total de la Emision de Bonos”, ser4, como maximo, igual o lo mas
cercano por defecto a 700.000.000 de euros.

“IXIS CIB” significa IXIS Corporate & Investment Bank.

“Ley 2/1981”, significa la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion del Mercado
Hipotecario.

“Ley 19/1992”, significa la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion

Hipotecaria.

“Ley 2/1994”, significa la Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre Subrogacién y
Modificacién de Préstamos Hipotecarios.
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“Ley 3/1994”, significa la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la
legislacion espafiola en materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva de
Coordinacién Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema

financiero.

“Ley 44/2002”, significa la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de

Reforma del Sistema Financiero.

“Liquidacién Anticipada”, significa la liquidacién del Fondo y, con ello, la
amortizacién anticipada de la Emision de Bonos en una fecha anterior a la Fecha
de Vencimiento Final, en los supuestos y de conformidad con el procedimiento
establecido en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

“Margen de Intermediacién Financiera”, significa la remuneracion recibida por
\, Banco Pastor por el proceso de intermediacion financiera que permite la
\ transformacién financiera definitoria de la actividad del Fondo, la suscripcién de
\ los Certificados de Transmision de Hipoteca y la satisfactoria calificacion

otorgada a cada una de la Series de Bonos.

“Médulo Adicional”, significa el médulo adicional de valores garantizados por
activos, cuyo esquema de requisitos minimos de revelacion se recoge en el anexo
VIII del Reglamento 809/2004.

“Moody’s”, significa Moody’s Investors Services Espafia, S.A.
“NIIF”, significan las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

“Nivel Minimo del Fondo de Reserva”, significa la menor de las siguientes
cantidades:
a) unimporte igual a diez millones quinientos mil (10.500.000) euros.
b) El 3% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de las Series Al,
A2, ByC.
En ningtin caso, el Nivel Minimo del Fondo de Reserva podra ser inferior a cinco
millones doscientos cincuenta mil (5.250.000) euros.

“Nocional de la Permuta”, significa para cada periodo de liquidacion, el saldo
medio diario de los Préstamos Hipotecarios que se encuentren al corriente de
pago durante los tres meses anteriores a cada fecha de liquidacién.



“Nota de Valores”, significa la nota sobre los valores de obligaciones con una
denominacién por unidad igual o superior a 50.000 euros, cuyo esquema de
requisitos minimos de revelacién se recoge en el anexo XIII del Reglamento
809/2004.

“Orden de Prelacion de Pagos”, significa el orden en que se aplicaran los Fondos
Disponibles para atender las obligaciones de pago o de retencién del Fondo,
recogido en el apartado 3.4.6 del Folleto.

“Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion”, significa el orden en que se
aplicaran los Fondos Disponibles para Liquidacién para atender las obligaciones
de pago o de retenciéon del Fondo en la Fecha de Liquidacién, recogido en el
apartado 3.4.6 del Folleto.

“Periodo de Determinacién”, significa los dias efectivos transcurridos entre cada
dos Fechas de Determinacién consecutivas, excluyendo en cada Periodo de
Determinacién la Fecha de Determinacién inicial e incluyendo la Fecha de
Determinacién final. El primer Periodo de Determinacién tendra la duracién de
los dias transcurridos entre el dia de constituciéon del Fondo, incluida, y la

primera Fecha de Determinacién.

“Periodo de Devengo de Intereses”, significa los dias efectivos transcurridos entre
cada dos Fechas de Pago consecutivas, incluyendo la Fecha de Pago inicial, y
excluyendo la Fecha de Pago final. El primer Periodo de Devengo de Intereses
comenzaré en la Fecha de Desembolso, incluida, y finalizara en la primera Fecha

de Pago, excluida.

“Periodo de Suscripcion”, significa el periodo de suscripcién de los Bonos
comprendido entre las 10:00 horas (hora CET) y las 13:00 horas (hora CET) del dia
27 de junio de 2007.

“Permuta Financiera de Intereses”, significa la permuta financiera de intereses
que pretende cubrir el riesgo de tipo de interés del Fondo que tiene lugar por el
hecho de encontrarse los Préstamos Hipotecarios sometidos a intereses variables
con diferentes indices de referencia y periodos de revision a los establecidos para
los Bonos. Adicionalmente, la permuta financiera pretende cubrir el riesgo que
implica que los Préstamos Hipotecarios puedan ser objeto de renegociaciones que
disminuyan el tipo de interés pactado. Se regula en el Contrato de Permuta

Financiera de Intereses.
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“Préstamos Hipotecarios”, significan los préstamos otorgados por Banco Pastor a
personas fisicas y juridicas, con garantia de hipoteca inmobiliaria sobre
inmuebles situados en territorio espafiol, cuyo otorgamiento se someti6 a la
legislacion espaiiola, y cedidos por Banco Pastor, S.A. al Fondo mediante la
emision por Banco Pastor, S.A. y la suscripcion por el Fondo de Certificados de

Transmisién de Hipoteca.

“Préstamos Hipotecarios Dudosos”, significan aquellos Préstamos Hipotecarios
que tengan cuotas pendientes con antigiiedad igual o superior a noventa (90)

dias.

“Préstamos Hipotecarios Fallidos”, significan aquellos Préstamos Hipotecarios
cuya deuda Banco Pastor considera que no va a recuperar o aquellos préstamos

que tengan cuotas pendientes con antigiiedad igual o superior a 18 meses.

“Préstamo para Gastos Iniciales”, significa el préstamo otorgado por Banco
Pastor al Fondo, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Préstamo
Sudordinado.

“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 titulizacion de activos y las sociedades gestoras de
fondos de titulizacion.

“Reglamento 809/2004”, significa el Reglamento (CE) n° 809/2004 de la
Comision, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacién de la Directiva
2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a la informacion
contenida en los folletos, asi como al formato, incorporacién por referencia,
publicacién de dichos folletos y difusion de publicidad.

“Saldo de Principal Pendiente”, significa la suma de los saldos vivos de principal
pendiente de amortizar de los Bonos que integran esa Serie en cada Fecha de
Determinaci6n, incluyendo en dichos saldos las cantidades de principal que en su
caso hubiera correspondido amortizar y que no hubieran sido satisfechas por
insuficiencia de Fondos Disponibles, segtn el Orden de Prelacion de Pagos.



Por agregacion, el Saldo de Principal Pendiente de Pago de la Emision de Bonos
serd la suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de cada una de las Series.

“Saldo Inicial”, significa la suma del capital o principal pendiente de vencer de
los Préstamos Hipotecarios en la Fecha de Constitucion.

“Saldo Vivo Pendiente”, significa la suma del capital o principal pendiente de
vencer de los Préstamos Hipotecarios en una fecha determinada y el capital o
principal vencido y no ingresado al Fondo, sin incluir los Préstamos Hipotecarios
Fallidos.

“Series”, significa la Serie Al, la Serie A2, la Serie B, la Serie C y la Serie D

conjuntamente.
“Sociedad Gestora”, significa GestiCaixa, S.G.F.T., S.A.
“Standard & Poor’s” o “S&P”, significa Standard and Poor’s Espafia, S.A.

“Supuestos de Liquidacién Anticipada”, son los enumerados en el apartado 4.4.3
del Documento de Registro.

“Swap”, significa Permuta Financiera de Intereses.

“Tipo de Interés de Referencia”, significa, el tipo de interés de referencia de los

Bonos conforme se establece en el apartado 4.8 de lIa Nota de Valores.

“Tipo de Interés Nominal”, significa el Tipo de Interés de Referencia més un
margen aplicable a cada Serie de Bonos.

“TIR”, significa la tasa interna de rentabilidad tal como se define en el apartado
4.10 de la Nota de Valores.

“Titulo Multiple”, significa el titulo valor representativo de los Certificados de
Transmisién de Hipoteca emitidos por Banco Pastor sobre los Préstamos

Hipotecarios.

ES PRI
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CAIXA, S.A.,
LIZACION",

con caracter ejecutivo,
SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITU-
nueve folios de pa-
notariales,

en cieto treinta y
pel exclusivo para documentos

77, ndmeros 9855444, 9855861,
9855858, 9855857, 9855856,
9855853, 9855852, 9855851,
9855848, 9855847, 9855846,
9855843, 9855842, 9855841,
9855838, 9855837, 9855836,
9855833, 9855832, 9855831,
9855828, 9855827, 9855826,
9855823, 9855822, 9855821,
9855818, 9855817, 9855816,
9855813, 9855812, 9855811,
9855808, 9855807, 9855806,
9855803, 9855802, 9855801,
9855798, 9855797, 9855796,
9855793, 9855792, 9855791,
9855788, 9855787, 9855786,
9855783, 9855782, 9855781,
9855778, 9855777, 9855776,
9855773, 9855772, 9855771,
9855768, 9855767, 9855766,
9855763, 9855762, 9855761,
9855758, 9855757, 9855756,
9855753, 9855752, 9855751,
9855748, 9855747, 9855746,
9855743, 9855742, 9855741,
9855738, 9855737, 9855736,
9855733, 9855732, 9855731,
9855728, 9855727, 9855726,

9855860,
9855855,
9855850,
9855845,
9855840,
9855835,
9855830,
9855825,
9855820,
9855815,
9855810,
9855805,
9855800,
9855795,
9855790,
9855785,
9855780,
9855775,
9855770,
9855765,
9855760,
9855755,
9855750,
9855745,
9855740,
9855735,
9855730,

9855725 y el

para

"GESTI-

serie
9855859,
9855854,
9855849,
9855844,
9855839,
9855834,
9855829,
9855824,
9855819,
9855814,
9855809,
9855804,
9855799,
9855794,
9855789,
9855784,
9855779,
9855774,
9855769,
9855764,
9855759,
9855754,
9855749,
9855443,
9855739,
9855734,
9855729,
presente

que se identifica. En el folio namero 9855735 fi-
gura unido un CD con el nimero 6075 103 M C 3787

con mil sello,

mismo dia de su autorizacidn. DOY FE.-

pUBLICA
?ﬁoTAmAL

NOTARIADO .
EUROPA

NIFIL PRIUS FIDE

¥ 2

"«

firma y rGbrica. En A Corufia, el





