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El presente documento constituye el folleto informativo (en adelante, indistinta-
mente, el “Folleto Informativo” o el “Folleto”) del fondo de titulizacién de acti-
vos GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FTA (en adelante el “Fondo”) aprobado y
registrado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores, conforme a lo previs-
to en el Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004 (en
adelante, el “Reglamento 809/2004’), comprensivo de:

1. Una descripcién de los principales factores de riesgo ligados a la Emision,
a los valores y a los activos que respaldan la Emisién (en adelante, los
“Factores de Riesgo”);

2. Un documento de registro de valores de titulizacién, elaborado de
conformidad con el esquema previsto en el Anexo VII del Reglamento
809/2004 (en adelante, el “Documento de Registro”);

3. Una nota sobre los valores, elaborada de conformidad con el esquema
previsto en el Anexo XIII del Reglamento 809/2004 (en adelante, la “Nota
de Valores”);

4. Un médulo adicional a la Nota sobre los Valores elaborado siguiendo el
modulo previsto en el Anexo VIII del Reglamento 809/2004 (en adelante,
el “Modulo Adicional”); y

5. Un glosario de definiciones de los términos empleados en el presente
Folleto (en adelante, “Glosario de Definiciones”).



FACTORES DE RIESGO

I. RIESGOS DERIVADOS DE LA NATURALEZA JURIDICA Y LA ACTIVI-
DAD DEL EMISOR

a) Naturaleza del Fondo y obligaciones de la Sociedad Gestora

El Fondo constituye un patrimonio separado, con carédcter cerrado, carente de
personalidad juridica que, de conformidad con el Real Decreto 926/1998 de 14 de
mayo (en adelante, el Real Decreto 926/1998), es gestionado por una sociedad
gestora de fondos de titulizacion. El Fondo s6lo respondera de las obligaciones

frente a sus acreedores con su patrimonio.

GestiCaixa, S.G.F.T., S.A. (la “Sociedad Gestora”) desempenard 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 exista ningtn 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.

b)  Sustitucion forzosa de la Sociedad Gestora

Conforme al articulo 19 del Real Decreto 926/1998, cuando la Sociedad Gestora
hubiera sido declarada en concurso debera proceder a encontrar una sociedad
gestora que la sustituya. Siempre que en este caso hubieran transcurrido cuatro
(4) meses desde que tuvo lugar el evento determinante de la sustitucién y no se
hubiera encontrado una nueva sociedad gestora dispuesta a encargarse de la
gestion, se procederd a la liquidacion anticipada del Fondo y a la amortizacion de
los valores emitidos con cargo al mismo, de acuerdo con lo previsto en la

Escritura de Constitucion y en el presente Folleto.
¢) Limitacién de acciones frente a la Sociedad Gestora

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

d) Aplicabilidad de la Ley Concursal

En caso de concurso de Banco Pastor como Cedente de los Préstamos Hipotecarios y
Emisor de los Certificados de Transmisién de Hipoteca, los bienes pertenecientes al
Fondo, excepcion hecha del dinero, por su carécter de bien fungible, que existieran
en el patrimonio concursal de Banco Pastor serian de dominio del Fondo, y deberian



pasar a su disposicion, en los términos de los articulos 80 y 81 de la Ley 20/2003, de 9
de julio, Concursal (en adelante, “Ley Concursal”).

No obstante lo anterior, tanto el Folleto Informativo como la Escritura de
Constituciéon prevén determinados mecanismos al objeto de paliar los efectos
antedichos con relacion al dinero por su naturaleza de bien fungible.

Al objeto de mitigar las consecuencias que a estos efectos podria tener la declaracion
de concurso de la entidad Cedente sobre los derechos del Fondo, en particular, a los
efectos de los articulos 1.527 del Cédigo Civil se ha previsto en el apartado 3.3.1 del
Modulo Adicional que “en caso de concurso, o indicios del mismo, de intervencion por el
Banco de Esparia, de liquidacion o de sustitucion del Administrador o porque la Sociedad
Gestora lo estime razonablemente justificado, ésta podrd requerir al Administrador para que
notifique a los Deudores, y en su caso a los depositarios de los bienes o valores, terceros
garantes y companias aseguradoras correspondientes a los seguros de dafios de los inmuebles
hipotecados o en garantia de los Préstamos Hipotecarios la transmision al Fondo de los
Préstamos Hipotecarios pendientes de reembolso, asi como que los pagos de las mismas solo
tendrdn cardcter liberatorio si se efectiian en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del
Fondo”

A los mismos efectos de atenuar el mencionado riesgo se ha previsto ciertos
mecanismos, los cuales se describen en los apartados 3.4.4.1 (Cuenta de
Tesoreria), 3.4.5 (Cobro por el Fondo de los pagos relativos a los activos) y 3.7.2.1
(Gestion de cobros) del Médulo Adicional.

En caso de concurso de la Sociedad Gestora, ésta debera ser sustituida por otra
sociedad gestora conforme a lo previsto en el articulo 19 del Real Decreto
926/1998.

La estructura de la operacion de titulizacion de activos contemplada no permite,
salvo incumplimiento de las partes, que existan cantidades en metdlico que
pudieran integrarse en la masa de la Sociedad Gestora, ya que las cantidades
correspondientes a ingresos del Fondo deben ser ingresadas, en los términos
previstos en el presente Folleto, en las cuentas abiertas a nombre del Fondo por la
Sociedad Gestora (que interviene en la apertura de dichas cuentas, no ya como
simple mandataria del Fondo, sino como representante legal del mismo), por lo
que el Fondo gozaria al respecto de derecho de separaciéon, en los términos
previstos en los articulos 80 y 81 de la Ley Concursal.

No obstante lo anterior, el concurso de cualquiera de los sujetos intervinientes
(sea Banco Pastor, la Sociedad Gestora o cualquier otra entidad contraparte del
Fondo) podria afectar a sus relaciones contractuales con el Fondo.



II. RIESGOS DERIVADOS DE LOS VALORES

a) Liquidez

No existe garantia de que llegue a producirse en el mercado una negociacién de
los Bonos con una frecuencia o volumen minimo.

No existe el compromiso de que alguna entidad vaya a intervenir en la
contrataciéon secundaria, dando liquidez a los Bonos mediante el ofrecimiento de
contrapartida.

Asimismo, en ningtn caso el Fondo podra recomprar los Bonos a los titulares de
éstos, aunque si podran ser amortizados anticipadamente en su totalidad en el
caso de la Liquidacién Anticipada del Fondo en los términos establecidos en el
apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

b) Rendimiento

El calculo de la Tasa Interna de Rentabilidad (TIR) de los Bonos de cada Serie que
se recoge en el apartado 4.10 de la Nota de Valores estd sujeto a los tipos de
interés futuros del mercado, dado el caracter variable del Tipo de Interés
Nominal de cada Serie.

¢) Duracién

El calculo de la vida media y de la duracion de los Bonos de cada Serie que se
recoge en el apartado 4.10 de la Nota de Valores esta sujeto, entre otras, a
hipotesis de tasas de amortizacién anticipada y de morosidad de los Préstamos
Hipotecarios que pueden no cumplirse. El cumplimiento de la tasa de
amortizaciéon anticipada de los Préstamos Hipotecarios estd influido por una
variedad de factores econémicos y sociales tales como los tipos de interés del
mercado la situacién econémica de los Deudores y el nivel general de la actividad
econdmica, que impiden su previsibilidad.

d) Intereses de demora

En ningtn caso la existencia de retrasos en el pago de los intereses o en el
reembolso del principal a los titulares de los Bonos dard lugar al devengo de
intereses de demora a su favor.

e) No confirmacion de las calificaciones

La no confirmacion antes del inicio del Periodo de Suscripcion de las
calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos por las Agencias de
Calificacién constituird un supuesto de resolucién de la constitucién del Fondo
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de la cesion de los Préstamos Hipotecarios mediante los Certificados de
Transmisiéon de Hipoteca y de la Emision de los Bonos.

III. RIESGOS DERIVADOS DE LOS ACTIVOS QUE RESPALDAN LA EMI-
SION

a) Riesgo de impago de los Préstamos Hipotecarios

Los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo correran con el riesgo de
impago de los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo. No obstante, se
han concertado medidas de mejora del crédito, que se recogen en el apartado
3.4.2.1 del Médulo Adicional.

Banco Pastor, como Cedente, no asume responsabilidad alguna por el impago de
los Deudores, ya sea del principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad
que los mismos pudieran adeudar en virtud de los Préstamos Hipotecarios. Banco
Pastor, de acuerdo con el articulo 348 del Cédigo de Comercio, responde ante el
Fondo exclusivamente de la existencia y legitimidad de los Préstamos
Hipotecarios asi como de la personalidad con la que efecttia la cesion.

Banco Pastor no asumird en cualquier otra forma, responsabilidad en garantizar
directa o indirectamente el buen fin de la operaciéon ni otorgard garantias o
avales, ni incurrira en pactos de recompra de los Préstamos Hipotecarios, excepto
los compromisos que se recogen en el apartado 2.2.9 y 3.7.2 del Médulo Adicional
relativos a la sustitucién de las Préstamos Hipotecarios que no se ajustasen a las
declaraciones contenidas en el apartado 2.2.8 del Médulo Adicional.

Los Bonos emitidos por el Fondo no representan ni constituyen una obligaciéon de
Banco Pastor ni de la Sociedad Gestora. No existen garantias concedidas por
entidad publica o privada alguna, incluyendo Banco Pastor, la Sociedad Gestora,
y cualquier empresa afiliada o participada por cualquiera de las anteriores.

b) Proteccion limitada

La inversiéon en los Bonos puede verse afectada, entre otras cosas, por un
deterioro en las condiciones econémicas globales que tenga un efecto negativo
sobre los pagos de los Préstamos Hipotecarios que respaldan la Emision de los
Bonos.

En el caso de que los impagos de los Préstamos Hipotecarios alcanzaran un nivel
elevado se podria reducir, o incluso agotar, la protecciéon limitada contra las
pérdidas en la cartera de Préstamos Hipotecarios de la que disfrutan
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diferenciadamente los Bonos de cada Serie como resultado de la existencia de las
operaciones de mejora de crédito descritas en el apartado 3.4.2 del Moédulo

Adicional.

El grado de subordinacién en el pago de intereses y de reembolso de principal
entre los Bonos de las diferentes Series que se deriva del Orden de Prelacién de
Pagos y del Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién del Fondo, constituye un

mecanismo de proteccion diferenciada entre las distintas Series, respectivamente.
c¢) Riesgo de amortizacién anticipada de los Préstamos Hipotecarios

Los Préstamos Hipotecarios agrupados en el Fondo seran amortizados
anticipadamente cuando los Deudores reembolsen anticipadamente la parte del

capital pendiente de vencimiento de los mismos.

El riesgo que supondrd dicha amortizacion anticipada se traspasara
trimestralmente, en cada Fecha de Pago, a los titulares de los Bonos mediante la
amortizaciéon parcial de los mismos, de acuerdo con lo previsto en las reglas de
Distribuciéon de los Fondos Disponibles para Amortizacién que se recogen en el
apartado 4.9.4 de la Nota de Valores.
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DOCUMENTO DE REGISTRO DE VALORES DE TITULIZACION
(Anexo VII del Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisi6én)

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1 PERSONAS RESPONSABLES DE LA INFORMACION QUE FIGURA EN
EL DOCUMENTO DE REGISTRO

1.1.1 D. Xavier Jaumandreu Patxot, actuando en nombre y representaciéon de
GESTICAIXA, S.G.F.T,, S.A., asume la responsabilidad del contenido del
presente Documento de Registro.

D. Xavier Jaumandreu Patxot actia en calidad de Director General de la
Sociedad Gestora y en virtud de las facultades conferidas por el Consejo
de Administracién en su reunién de 29 de junio de 2001 y, expresamente
para la constitucion del fondo, en virtud de las facultades otorgadas por el
Consejo de Administracién en su reunién de 20 de marzo de 2007.

1.2 DECLARACION DE LOS RESPONSABLES DEL CONTENIDO DEL
DOCUMENTO DE REGISTRO

1.21 D. Xavier Jaumandreu Patxot en representacion de la Sociedad Gestora,
declara que, tras comportarse con una diligencia razonable para asegurar
que es asi, la informacién contenida en el presente Documento de Registro
es, segin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna

omisién que pudiera afectar a su contenido.

2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1 AUDITORES DEL FONDO

De conformidad con lo previsto en el apartado 4.4.2 del presente Documento de

Registro, el Fondo carece de informacion financiera historica.

Durante la vigencia de la operacién, las cuentas anuales del Fondo serdn objeto

de verificacion y revisiéon anualmente por auditores de cuentas. Las cuentas anua-
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les del Fondo y el informe de auditoria de las mismas seran depositados en el
Registro Mercantil y en la Comision Nacional del Mercado de Valores (la
“CNMV”).

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora en su reunién del dia 20 de
marzo de 2007 ha designado a Deloitte S.L., con domicilio social en Plaza Pablo
Ruiz Picasso, num.1, 28020 Madrid, Espafia y C.I.F. namero B-79104469, e inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, Folio 188, Secciéon 8, Hoja M-
54414, y asimismo inscrita en el R.O.A.C. con el namero S0692 como auditores del
Fondo por un periodo de 3 afios, esto es por 2007, 2008 y 2009 El Consejo de Ad-
ministraciéon de la Sociedad Gestora informara a la CNMYV, agencias de califica-
cion y titulares de los Bonos de cualquier cambio que pudiera producirse en lo

referente a la designacion de los auditores.

2.2 CRITERIOS CONTABLES UTILIZADOS POR EL FONDO

Los ingresos y gastos se reconoceran por el Fondo siguiendo el principio de de-
vengo, es decir, en funciéon de la corriente real que tales ingresos y gastos repre-

sentan, con independencia del momento en que se produzca su cobro y pago.

3. FACTORES DE RIESGO

Los factores de riesgo ligados al emisor se describen en la secciéon anterior “Facto-
res de Riesgo” del presente Folleto.

4. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

41 DECLARACION DE QUE EL EMISOR SE HA CONSTITUIDO COMO
FONDO DE TITULIZACION

El Emisor es un fondo de titulizacién de activos que se constituira conforme a la legisla-
cién espafola con la finalidad de emitir los valores a los que se refiere la Nota de Valo-
res 'y la adquisicion de los Préstamos Hipotecarios.
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4.2 NOMBRE LEGAL Y PROFESIONAL DEL EMISOR

La denominacién del Fondo es "GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULI-
ZACION DE ACTIVOS". El Fondo podra utilizar la denominacién abreviada de GC
Pastor Hipotecario 5, F.T.A.

4.3. LUGAR DEL REGISTRO DEL EMISOR Y NUMERO DE REGISTRO

El lugar de registro del Fondo es Espana, en la CNMV. El Fondo ha sido inscrito en los
Registros Oficiales de la CNMYV con fecha 21 de junio de 2007.

Registro Mercantil

Se hace constar que ni la constitucién 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.

4.4. FECHA DE CONSTITUCION Y PERIODO DE ACTIVIDAD DEL EMI-
SOR

4.4.1 Fecha de Constitucion del Fondo

La Sociedad Gestora junto con Banco Pastor como Cedente de los Préstamos
Hipotecarios, procedera a otorgar el dia 26 de junio de 2007 la Escritura de Cons-
titucién de GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE AC-
TIVOS, de cesion por Banco Pastor al Fondo de Préstamos Hipotecarios mediante
la emisién de Certificados de Transmisién de Hipoteca y emision por el Fondo de
los Bonos de Titulizacién, en los términos previstos en el articulo 6 del Real De-
creto 926/1998.

4.4.2 Periodo de actividad del Fondo
La actividad del Fondo se iniciara el dia de otorgamiento de la Escritura de Cons-
titucion, el 26 de junio de 2007 y finalizard en la Fecha de Vencimiento Legal del

Fondo, salvo que previamente se proceda a la Liquidacién Anticipada del Fondo

conforme al parrafo siguiente.
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4.4.3 Liquidacién Anticipada y extinciéon del Fondo.

La Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMV, estara facultada para pro-

ceder en una Fecha de Pago a la Liquidacion Anticipada del Fondo y con ello a la

Amortizaciéon Anticipada de la totalidad de la Emision de Bonos y la extincion del

Fondo, en cualquiera de los siguientes Supuestos de Liquidacién Anticipada:

Supuestos de Liquidacién 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 Fe-
cha de Constitucion del Fondo, conforme a la habilitacion establecida en el arti-
culo 5.3 de la Ley 19/1992, y siempre y cuando la venta de los Préstamos Hipo-
tecarios, pendientes de amortizacién, permita una total cancelacién de las obli-
gaciones 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 Prelacion de Pagos de liquidacion
sea preferente y se hayan obtenido las autorizaciones necesarias para ello de las
autoridades competentes.

Cuando, por razén de algtn evento o circunstancia de cualquier indole ajeno o
no al desenvolvimiento propio del Fondo, se produjera una alteraciéon sustan-
cial o se desvirtuase de forma permanente el equilibrio financiero del Fondo re-
querido por el articulo 5.6 de la Ley 19/1992. Se incluyen en este supuesto cir-
cunstancias tales como la existencia de una modificacion en la normativa o de-
sarrollos legislativos complementarios, el establecimiento de obligaciones de re-
tencién o demas situaciones que de modo permanente pudieran afectar al equi-
librio financiero del Fondo. En este caso, la Sociedad Gestora, tras informar a la
CNMYV, procederéd a la liquidacion ordenada del Fondo conforme a las reglas
establecidas en la Escritura de Constitucion y en el presente Documento de Re-
gistro.

Obligatoriamente, en el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en
concurso y 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.
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(iv) Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y perma-
nente en relacién con alguno de los Bonos emitidos, o con algtin crédito no su-
bordinado o se prevea que se va a producir.

(v) Cuando hubieren transcurrido treinta (30) meses desde la fecha del dltimo ven-
cimiento de los Préstamos Hipotecarios, aunque se encontraran atn débitos
vencidos pendientes de cobro.

A los efectos de este apartado, se entenderd, en todo caso, como obligaciones de pago
derivadas de los Bonos en la Fecha de Liquidacién Anticipada del Fondo, el Saldo de
Principal Pendiente de los Bonos en esa fecha més los intereses devengados y no paga-
dos hasta esa fecha, deducida, en su caso, la retencion 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 circuns-

tancias:

(i) Por la amortizacion integra de los 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 trans-

currido treinta y seis (36) meses desde la fecha del dltimo vencimiento de los
Préstamos Hipotecarios, aunque se encontraran atn débitos vencidos pendien-
tes de cobro, es decir en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo.

(v) También se extinguira el Fondo en caso de que las Agencias de Calificacién no
confirmaran las calificaciones asignadas con caracter provisional como finales
antes del inicio del Periodo de Suscripcioén, o en caso de producirse un supuesto
de fuerza mayor antes del inicio del Periodo de Suscripcion y de acuerdo con el
articulo 1.105 del Cédigo Civil de conformidad con lo recogido en el Contrato
de Direccion, Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos. En estos ca-
sos, la Sociedad Gestora resolvera la constitucion del Fondo, la cesion de los
Préstamos Hipotecarios al Fondo y la consiguiente emisién y suscripcion de los
Certificados de Transmision de Hipoteca que instrumentan su cesién y la Emi-
sion de los Bonos.
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La extincién del Fondo se pondra en conocimiento de la CNMYV tan pronto ésta fuera
confirmada y se harad publica por el procedimiento sefialado en este apartado. En el
plazo méximo de un mes desde el acaecimiento de la causa de resolucién, la Sociedad
Gestora otorgard acta notarial declarando liquidadas y resueltas las obligaciones del
Fondo y extinguido éste. El Préstamo para Gastos Iniciales se resolvera en el supuesto
de que se den las circunstancias referidas en el punto (v) anterior. En ese caso , el Ce-
dente se haré cargo de los Gastos Iniciales.

Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad Gestora lleve a cabo la Liquida-
cién final del Fondo la Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, procedera

a:

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

(ii) Cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para el proceso de li-

quidacion del Fondo.

En caso de que, tanto porque las actuaciones anteriores fueran insuficientes como
por la existencia de Préstamos Hipotecarios u otros activos remanentes en el Fon-
do, la Sociedad Gestora procedera a venderlos para lo que recabara oferta de al
menos cinco (5) entidades de entre las més activas en la compraventa de estos
activos que, a su juicio, puedan dar valor de mercado razonable. La Sociedad
Gestora estard obligada a aceptar la mejor oferta recibida por los activos oferta-
dos. Para la fijacion del valor de mercado razonable, la Sociedad Gestora podra

obtener los informes de valoraciéon que juzgue necesarios.

El Cedente gozara de un derecho de tanteo de tal forma que podra adquirir con prefe-
rencia de terceros los Préstamos Hipotecarios u otros bienes procedentes de ellos que
permanezcan en el activo del Fondo en las condiciones que establezca la Sociedad Ges-
tora y de conformidad con lo establecido en el parrafo anterior. Con tal finalidad, la
Sociedad Gestora remitira al Cedente relacion de los activos y de las ofertas recibidas de
terceros, pudiendo éste hacer uso del mencionado derecho, respecto de todos los activos
ofertados por la Sociedad Gestora, dentro de los diez Dias Habiles siguientes a la recep-
cién de la mencionada comunicacion y siempre que su oferta iguale, al menos, la mejor
de las efectuadas por terceros.

El anterior derecho de tanteo no implica, en ningin caso, un pacto o declaracién
de recompra de los Préstamos Hipotecarios otorgado por el Cedente. Para el ejer-
cicio de dicho derecho de tanteo, el Cedente dispondrd de un plazo de cinco (5)
Dias Hébiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora le comunique las condi-
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ciones en que se procedera a la enajenacion de los Préstamos Hipotecarios, de-
biendo igualar, al menos, la mejor de las ofertas efectuadas por terceros.

La Sociedad Gestora, una vez efectuada la reserva para gastos iniciales de extincién,
aplicard inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo por la enajenacion
de los Préstamos Hipotecarios del Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la for-
ma, cuantia y Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién descrito en el apartado 3.4.6
del Médulo Adicional.

En el supuesto de que, a la liquidacion del Fondo y una vez realizados los pagos debi-
dos a los diferentes acreedores mediante la distribucién de los Fondos Disponibles para
Liquidacién conforme al Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en el
apartado 3.4.6 del Modulo Adicional, existiera algin remanente, éste sera a favor del
Cedente en las condiciones que establezca la Sociedad Gestora.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y representaciéon del Fon-
do, no procedera a la extincién del Fondo y a la cancelacion de su inscripcion en
los registros administrativos que corresponda hasta que no haya procedido a la
liquidacién de los activos remanentes del Fondo y a la distribucién de los Fondos
Disponibles para Liquidacién siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de Li-
quidacion establecido en el apartado 3.4.6 del Médulo Adicional excepcién hecha
de la oportuna reserva para hacer frente a los gastos finales de extincion y liqui-
dacién de orden tributario, administrativo o publicitario.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidacién de los activos rema-
nentes del Fondo y la distribucién de los Fondos Disponibles para Liquidacién, la
Sociedad Gestora otorgard acta notarial declarando (i) extinguido el Fondo, asi
como las causas que motivaron su extincion, (ii) el procedimiento de comunica-
cion a los tenedores de los Bonos y a la CNMV llevado a cabo y (iii) la distribu-
cién de los Fondos Disponibles para Liquidacion siguiendo el Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacién; lo que se anunciara en un diario de difusién nacional y
dara cumplimiento a los demads tramites administrativos que resulten proceden-

tes. Dicho documento notarial sera remitido por la Sociedad Gestora a la CNMV.

4.5. DOMICILIO, PERSONALIDAD JURIDICA Y LEGISLACION APLICA-
BLE AL EMISOR

El Fondo, de conformidad con el articulo 1 del Real Decreto 926/1998, constituira un
patrimonio separado, carente de personalidad juridica, y tendra el caracter de cerrado,
de conformidad con el articulo 3 del Real Decreto 926/1998. La gestion y representacion
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del Fondo sera realizada por “GestiCaixa, S.G.F.T., S.A.”, constituida como Sociedad
Gestora facultada para dicho efecto, y en consecuencia, para ejercer la gestion y repre-
sentacion legal del Fondo, al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926,/1998.

El domicilio del Fondo corresponderé al mismo domicilio de la Sociedad Gestora, Ges-
tiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., constituida en Espafa y con
domicilio en Avenida Diagonal 621 de Barcelona. El teléfono de contacto es el
0034.93.404.77.94.

El Fondo GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
estard regulado conforme a (i) el presente Folleto, redactado de conformidad con el Real
Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre y el Reglamento (CE) N° 809/2004, (ii) la Escritu-
ra de Constitucion del Fondo, (iii) el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo des-
arrollen, (iv) la Ley 19/1992, 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 Valo-
res, en su redaccion actual, en lo referente a su supervisién, inspeccién y sancién, (vi) la
Ley 44/2002, y (vii) las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada

momento que resulten de aplicacion.
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 caracter
territorial y de la regulaciéon que pueda ser aplicable en el momento de la obten-

ciéon u ordenacion de las rentas correspondientes.

El régimen fiscal aplicable a los Fondos de Titulizaciéon 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 la
Ley 19/1992, de 7 de Julio, sobre régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en la Ley 3/1994 y en el
Real Decreto 926/1998 que, en resumen, definen los siguientes principios funda-
mentales:

1°) Los Fondos de Titulizaciéon 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 tributacién de acuerdo con el régi-
men general de determinacién 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 sera del 30% y a las normas comunes sobre deducciones
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en la cuota, compensaciéon de pérdidas y demas elementos sustanciales de la con-
figuracién del impuesto.

2°) Los rendimientos de capital mobiliario de los Fondos de Titulizacién 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, apro-
bado por Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, declara no sometidos a retencién
“los rendimientos de Participaciones Hipotecarias, Préstamos u otros derechos de

crédito que constituyan ingreso de los Fondos de Titulizacion".

3°) La transmisién al Fondo de los Certificados de Transmision de Hipoteca
es una operacion sujeta y exenta del Impuesto sobre el Valor Afniadido.

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

5°) La emision de los Bonos estara exenta del Impuesto sobre el Valor Afiadi-
do (articulo 20.Uno.18* de la Ley del IVA) y del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (articulo 45-1.B nimero 15 del
Texto Refundido del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridi-
cos Documentados).

6°) Respecto de los rendimientos de los Certificados de Transmisiéon de Hipo-
teca, préstamos u otros derechos de crédito que pudieran llegar a constituir in-
gresos del Fondo, no existird obligaciéon de retener ni de ingresar a cuenta del
Impuesto sobre Sociedades.

7°) Al Fondo le seran de aplicacion las obligaciones de informacién estableci-
das por la Disposicién Adicional Segunda de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de
coeficientes de inversién, recursos propios y obligaciones de informacién de los
intermediarios financieros, segin modificacién introducida por la Ley 19/2003 y
la Ley 23/2005. El procedimiento para cumplir con las citadas obligaciones de
informacion ha sido desarrollado por el Real Decreto 2281/1998 de 23 de octubre,
por el que se desarrollan las disposiciones aplicables a determinadas obligaciones
de informacién a la Administraciéon Tributaria, segtin modificacién introducida
por el Real Decreto 1778/2004, de 30 de julio.
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4.6. CAPITAL AUTORIZADO Y EMITIDO POR EL EMISOR

No aplica.

5. DESCRIPCION DE LA EMPRESA

51 BREVE DESCRIPCION DE LAS ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL
EMISOR.

La actividad del Fondo consiste en la adquisicion de un conjunto de préstamos hipote-
carios que son propiedad de Banco Pastor, cuyas caracteristicas principales se describen
en el Modulo Adicional (en adelante, los “Préstamos Hipotecarios”), y en la Emision de
Bonos de titulizacion.

Los ingresos por intereses y el reembolso del principal de los Préstamos Hipotecarios
adquiridos percibidos por el Fondo se destinardn trimestralmente, en cada Fecha de
Pago, al pago de interés y reembolso de principal de los Bonos de titulizacion emitidos
conforme a las condiciones concretas de cada una de las Series en que se divide la Emi-
sion de Bonos y al Orden de Prelacién de Pagos que se establece para los pagos del
Fondo.

Asimismo, el Fondo concertard, representado por la Sociedad Gestora, una serie de ope-
raciones financieras y de prestacion de servicios 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 intereses
de los Préstamos Hipotecarios y el de los Bonos y, en general de posibilitar la transfor-
macién financiera que se opera en el patrimonio del Fondo entre las caracteristicas fi-
nancieras de los Préstamos Hipotecarios y las caracteristicas financieras de cada una de
las Series de bonos.

5.2 DESCRIPCION GENERAL DE LAS PARTES DEL PROGRAMA DE TI-
TULIZACION

Las principales funciones en el marco de la operacién de titulizacién descrita en

el presente Folleto han sido llevadas a cabo por las siguientes entidades:

o GESTICAIXA, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION,
S.A. es la Sociedad Gestora del Fondo.

22



GestiCaixa, S.G.F.T., S.A. es una sociedad andénima espafiola, sociedad
gestora de fondos de titulizacion, con C.I.LF. A-58481227, cuyo domicilio
social es Avenida Diagonal, 621, (Barcelona), inscrita en el registro Registro
Mercantil de Barcelona, al Tomo 34187, Folio 192, Hoja B-50432, Inscripcién
14" y en el Registro Especial de Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacién Hipotecaria de la CNMYV con el nimero 7, y C.N.A.E. 67100.

No tiene calificaciones crediticias de ninguna agencia de calificacion.

BANCO PASTOR, S.A. (“Banco Pastor” o el “Cedente”), es (i) el Cedente y
Administrador de los Préstamos, (ii) el Agente Financiero, (iii) la entidad
otorgante del Préstamo para Gastos Iniciales, (iv) la entidad en la cual se
abre la Cuenta de Tesoreria, (v) la contraparte en el Contrato de Permuta
Financiera de Intereses, (vi) Entidad Directora de la colocacién, (vii)
Entidad Aseguradora y Colocadora y (viii) ha participado en el disefio y
estructura del Fondo.

BANCO PASTOR es una entidad de crédito, con C.ILF. A-15000128, cuyo
domicilio social es Cantén Pequefio I, (A Corufia), inscrita en el Registro
Mercantil de A Corufa, al Tomo 91, Folio 107, Seccién 3%, Hoja 33, y en el
Registro del Banco de Espafia con el numero 0072, y con CNAE 6512.

Las calificaciones de la deuda no subordinada y no garantizada a corto y a
largo plazo de Banco Pastor asignadas por las agencias de calificacién son a
fecha diciembre de 2005 y Febrero de 2006 para Moody’s y S&P
respectivamente las siguientes:

_ Calificacion Moody's Calificacion S&P
Corto P Al

Al A

De las funciones y actividades que pueden llevar a cabo las Entidades
Directoras conforme al articulo 35.1 del Real Decreto 1310/2005, Banco
Pastor ha realizado el disefio de las condiciones financieras del Fondo, y
llevarda a cabo, (i) actuaciones y actividades temporales y comerciales de la
oferta publica de suscripcion de la Emision de Bonos, (ii) coordinacién con
los potenciales inversores y (iii) las restantes actuaciones y actividades que
se prevén en la Nota de Valores.
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ABN AMRO Bank N.V,, Sucursal en Espana (“ABN AMRO”) es Entidad
Directora y Entidad Aseguradora de la colocacion.

ABN AMRO, Sucursal en Espafia, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid
al tomo 5438, folio 36, hoja 43472, con domicilio social en Madrid, calle José
Ortega y Gasset, 29 y C.LLF. nimero A-00310211

Las calificaciones de la deuda no subordinada y no garantizada a corto y a
largo plazo de ABN AMRO asignadas por las agencias de calificacién son a
fecha 10 de abril de 2005, 1 de septiembre de 2006 y 17 de mayo de 2006
para Moody’s, S&P vy Fitch respectivamente las siguientes:

Calificacion Moody's Calificacion S&P Calificacion Fitch

IXIS Corporate & Investment Bank, (“IXIS CIB”) filial de Natixis interviene
como Entidad Directora y Entidad Aseguradora de la colocacion

IXIS CIB es un banco constituido y registrado en Francia que figura también
inscrito en el Banco de Espafia como entidad de crédito comunitaria,
operante en Espafia sin establecimiento. Tiene su domicilio social en Paris
(Francia), 47 quai d’Austerlitz, 75648 Paris, cedex 13. Su CIF es FR66340 706
4007.

Calificacion Moody's Calificacion S&P Calificacion Fitch

DELOITTE, S.L. (“Deloitte”) interviene como auditor de cuentas de la
Sociedad Gestora y del Fondo. Asimismo emitird un informe de auditoria
sobre la cartera de Préstamos Hipotecarios que integraran el Fondo y ha

sido nombrada como auditor de cuentas del Fondo.
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Deloitte, S.L. es una sociedad limitada con domicilio social en Madrid,
Torre Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso, num. 1 , 28020. Con C.I.F. namero
B-79104469, inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(R.O.A.C)) con el namero S0692 e inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid, al Tomo 13.650, Seccién 8%, Folio 188, Hoja M-54.414,.

No tiene calificaciones crediticias de ninguna agencia de calificacion.

MOODY'S INVESTORS SERVICE ESPANA, S.A. y S&P ESPANA, S.A.
acttan como Agencias de Calificacién de la presente operacion.

MOODY'S INVESTORS SERVICE ESPANA, S.A. (“Moody’s”) es una
sociedad anénima espafiola con C.ILF. A-80448475, y cuyo domicilio social
es calle Barbara de Braganza N° 2, 2°-D, 28004 Madrid.

STANDARD & POORS ESPANA, S.A. (“S&P”) es una sociedad anénima
espafiola con C.ILF. A-80310824, y cuyo domicilio social es calle Marqués de
Villamejor, 5 Planta 1% 28006 Madrid. Standard & Poors Espafia esta
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 5659, Folio 157, Hoja
M-92584.

CUATRECASAS ABOGADOS, S.R.L. ha proporcionado el asesoramiento
legal de la operacién y revisado sus aspectos fiscales.

CUATRECASAS ABOGADOS, S.R.L. (“Cuatrecasas”) es una sociedad de
responsabilidad limitada constituida en Espafa, con CIF: B-59942110,
domicilio social en Paseo de Gracia, 111, 08008 Barcelona e inscrita en el
Registro Mercantil de Barcelona al Tomo 37673, Folio 30, Seccién 8, Hoja
23850.

ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION

GESTION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL EMISOR

GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A., es una sociedad

andénima de nacionalidad espafiola, con CIF, constituida en escritura publica ante

el Notario de Barcelona D. Wladimiro Gutiérrez Alvarez, el dia 6 de noviembre

de 1987 con la denominacién social de “Caixa 92, S.A.”, cambiando su denomina-

ci6én inicial por la de GestiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion
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Hipotecaria, S. A. y transformada en sociedad gestora de fondos de titulizacién
hipotecaria con fecha 6 de septiembre de 1993, mediante escritura autorizada por
el Notario de Barcelona D. Roberto Follia Camps, bajo el namero 2.129 de su pro-
tocolo, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo sexto de la Ley 19/1992
de 7 de julio, sobre régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y
sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en virtud de la autorizacién otorgada
mediante Orden Ministerial de 24 de agosto de 1994. Se halla inscrita en el Regis-
tro Mercantil de Barcelona, hoja 110.165, folio 141, tomo 9.173, libro 8.385, seccién
2%, inscripcion 1? y adaptada a la Ley de Sociedades Anénimas en escritura puabli-
ca ante el Notario de Barcelona D. Wladimiro Gutiérrez Alvarez, y que causo6 la
inscripcion 3? de la hoja n° B-50.432, folio 143, tomo 9.173. Con fecha 10 de junio
de 2002, se transformoé en sociedad gestora de fondos de titulizacion mediante
escritura autorizada por el Notario de Barcelona D. Joaquin Viola Tarragona, bajo
el namero 424 de su protocolo, de acuerdo con la Disposicion Transitoria Unica
del Real Decreto 926/1998, de 11 de mayo, por el que se regulan los fondos de
titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacién y en
virtud de la autorizacién del Ministerio de Economia por Orden Ministerial de
fecha 9 de mayo de 2002 adoptando como nueva denominacion social la de “Ges-
tiCaixa, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.”. Dicha escritura se
haya inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 34187, Folio 192, Hoja
B-50432, Inscripcion 14°.

La duracién de la Sociedad Gestora es indefinida, salvo la concurrencia de alguna
de las causas de disoluciéon que las disposiciones legales y estatutarias en su caso
establezcan.

De conformidad con lo establecido en el Real Decreto 926/1998, el Fondo estara
representado y gestionado por la Sociedad Gestora del mismo, GestiCaixa, Socie-
dad Gestora de Fondos de Titulizacién, S.A.

La denominacion de la Sociedad Gestora es, GestiCaixa, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacién S.A., con C.I.F. niimero A-58481227.

La Sociedad Gestora es una sociedad anénima de nacionalidad espafiola, consti-
tuida el 6 de noviembre de 1987, domiciliada en Barcelona (Espafia), Avenida
Diagonal n° 621 y namero de teléfono (+34) 93.404.77.94 y se encuentra inscrita en
el Registro Mercantil de Barcelona (Espafia), Tomo 34187, folio 192, hoja B-50432,
inscripcion 147, y se encuentra también inscrita en el Registro Especial de Socie-
dades Gestoras de Fondos de Titulizaciéon Hipotecaria de la CNMV, con el n° 7.
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La Sociedad Gestora es objeto de supervision por la CNMYV, de conformidad con
lo previsto en el Real Decreto 926/1998.

6.2 AUDITORIA DE CUENTAS

Las cuentas anuales de GestiCaixa, S.G.F.T., S.A. correspondientes a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2006, 2005 y 2004 han sido auditadas por la fir-
ma Deloitte S.L., que figura inscrita en el ROAC (Registro Oficial de Auditores de
Cuentas) con el nimero S-0692.

Los informes de auditorfa de las cuentas anuales correspondientes a los ejercicios
2006, 2005 y 2004 no presentan salvedades.

6.3 ACTIVIDADES PRINCIPALES

De acuerdo con las exigencias legales, constituye el objeto exclusivo de la Socie-
dad Gestora la constitucion, administracién y representacion legal tanto de fon-
dos de titulizacién de activos como de fondos de titulizacion hipotecaria, de con-
formidad con lo establecido en el Real Decreto 926/1998, de 11 de mayo por el
que se regulan los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de
fondos de titulizacién.

GestiCaixa, S.G.F.T., S.A. tiene a 23 de mayo de 2007 la administracién de 23 fon-
dos de titulizacion de los cuales 9 son fondos de titulizacién hipotecaria y 14 son
fondos de titulizacién de activos.

En el cuadro siguiente se detallan los 23 fondos de titulizacion administrados con

indicacién de su fecha de constitucién y el importe nominal de los bonos emitidos
a su cargo y sus saldos vivos de principal.
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Fondo de Titulizacién Fecha Emision Saldo a Saldo a Saldo a
En miles de euros Constitucién Bonos 31/05/2007 | 31/12/2006 | 31/12/2005
Inicial
FONCAIXA HIPOTECARIO 1, FTH* 14/07/1999 600,000 90.650 958.936 135.411
FONCAIXA HIPOTECARIO 2, FTH* 22/02/2001 600,000 179,114 201.786 248,454
FONCAIXA HIPOTECARIO 3, FTH* 06,07 /2001 1.500.000 673.828 727.605 540,351
FONCAIXA HIPOTECARIO 4, FTH* 13/12/2001 600,000 274514 286.014 334.908
FONCAIXA HIPOTECARIO 5, FTH* 15/10/2002 600,000 334,746 358.746 410.906
FONCAIXA HIPOTECARIO 6, FTH* 17/12/2002 600,000 343.508 363.768 417.062
FONCAIXA HIPOTECARIO 7, FTH* 26/09/2003 1.230.000 821.120 §74.161 954.100
FONCAIXA HIPOTECARIO 8, FTH* 15/03/2003 1.000.000 790,695 818.578 918.299
GCSABADELL 1, FTH 12 /07/2004 1.200.000 786.892 §22.346 | 1.050.000
GC FTGENCATIL FTA*® 28 /03/2003 930.000 280.557 338.914 467,414
GC FTPYME PASTOR 1, FTA 28/10/2003 225.000 68.368 81.846 121.472
GC FTPYME PASTOR 2, FTA 28/10/2004 500.000 308.853 388.917 539.940
FONCAIXAFIPYME 1, FTA* 27/11/2003 £00.000 210522 415.000 415.000
GS COMPASS SPAIN 1, FTA 10/12/2004 150,000 22.760 39.965 110,024
GCFTPYME SABADELL 4, FTA 21/10/2003 750.000 750.000 750.000 750,000
FONCAIXA FTGENCAT 3, FTA * 15/11/2005 656,500 656.500 656.500 656,500
GC FTGENCAT SABADELL 1, FTA 2/12/2005 500,000 500.000 500.000 500.000
FONCAIXA FTGENCAT 4, FTA* 14/07 /2006 ©£06.000 606.000 606.000 N/A
FONCAIXA HIFPOTECARIO 9, FTA* 29/03/2006 1.500.000 1.293.543 1.346.163 N/A
GC FTGENCAT CAIXA SABADELL 19/10/2006 304,500 304.500 304.500 N/A
LFTA™®
GC FPTYME PASTOR 4, FTA 7/11/2006 £30.000 544,512 630.000 N/A
GC FPTYME SABADELL 5, FTA 22/11/2006 1.250.000 1.250.000 1.250.000 N/A
FONCAIXA HIPOTECARIO 10, FTA* 24/05/2007 1.512.000 1.512.000 N/A N/A
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6.4. CAPITAL SOCIAL Y RECURSOS PROPIOS

El capital social de la Sociedad Gestora en el momento de la constitucién del Fon-
do es de un millén quinientos dos mil quinientos euros (euros 1.502.500) repre-
sentado por doscientas cincuenta mil (250.000) acciones nominativas de seis euros

con un céntimo (euros 6,01) de valor nominal cada una.

Los recursos propios de la Sociedad Gestora son los que se relacionan a continua-

cion:
31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004
Capital 1.502.500,00 1.502.500,00 1.502.500,00
Reservas 300.500,00 300.500,00 262.033,12
Beneficios 1.587.943,10 1.400.992,26 1.326.338,61
Dividendo a cuenta 0 -1.239.103,29 -1.177.215,29
Fondos propios 3.390.943,10 1.964.888,97 1.913.656,44

Clases de acciones

Todas las acciones emitidas por la Sociedad hasta la fecha de publicacién de este
Documento de Registro son ordinarias nominativas de una tnica clase y serie, y
confieren idénticos derechos politicos y econdémicos.

6.5 EXISTENCIA O NO DE PARTICIPACIONES EN OTRAS SOCIEDADES

La Sociedad Gestora tiene una participacion, de valor nominal 6,01 €, en la socie-
dad Caixa Corp, S.A.

6.6 ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION

El gobierno y la administracion de la Sociedad Gestora estdn encomendados esta-
tutariamente a la Junta General de Accionistas y al Consejo de Administracion.
Sus competencias y facultades son las que corresponden a dichos érganos con
arreglo a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas y en la Ley 19/1992, de
7 de julio, en relacion con el objeto social.

29




El Consejo de Administraciéon estd integrado por las siguientes personas todas
ellas con domicilio profesional en Avenida Diagonal 621, Barcelona:

Presidente: . Juan San Miguel Chapuli
. Fernando Cénovas Atienza
. Hernan Cortés Lobato
Consejeros: . Ernest Gil Sanchez

. Santiago Armada Martinez-Campos
. Xavier Jaumandreu Patxot

. Josep Ramoén Montserrat Mir6

Secretario (no consejero): . Félix Lépez Antén

Vicesecretario (no consejero): . Roser Vilar¢ Viles

vlivilvilviivilvilvilvilv] )

Director General: . Xavier Jaumandreu Patxot

6.7 ACTIVIDADES PRINCIPALES DE LAS PERSONAS CITADAS EN EL
APARTADO 6.6 ANTERIOR, DESARROLLADAS FUERA DE LA SO-
CIEDAD GESTORA SI ESTAS SON IMPORTANTES CON RESPECTO
AL FONDO

Ninguna de las personas citadas en el apartado anterior ejerce fuera de la Sociedad
Gestora, actividades que sean relevantes con respecto al Fondo.

6.8 PRESTAMISTAS DE LA SOCIEDAD GESTORA EN MAS DEL 10 POR
100

No existen personas o entidades que sean prestamistas de la Sociedad Gestora y
que participen en las deudas de la misma en mas de un 10%.

6.9 LITIGIOS DE LA SOCIEDAD GESTORA

En la fecha de registro del presente Documento de Registro, no existen litigios ni
contenciosos que puedan afectar significativamente a la situacion econdémica -
financiera de la Sociedad Gestora o en un futuro, a su capacidad para llevar a
cabo las funciones de gestiéon y administraciéon del Fondo previstas en este Do-
cumento Registro ni la misma se encuentra inmersa en ninguna situacion de na-

turaleza concursal.
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6.10 PRINCIPALES OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS Y
CONFLICTOS DE INTERES

Las operaciones vinculadas realizadas por la Sociedad Gestora son aquellas ope-
raciones de titulizaciéon en que “la Caixa” ha participado como entidad asegura-
dora, colocadora de los Bonos o entidad Cedente de los activos en los Fondos
gestionados por la Sociedad Gestora. En concreto, dicha circunstancia ocurre en
15 de los 23 fondos especificados en el cuadro recogido en el apartado 6.3 anterior

y que aparecen sefialados con un asterisco (*) en el citado cuadro.

7. ACCIONISTAS PRINCIPALES

71 DECLARACION SOBRE LA PROPIEDAD DIRECTA O INDIRECTA-
MENTE DE LA SOCIEDAD GESTORA O SI ESTA BAJO CONTROL

a) A la fecha de registro del presente Documento de Registro, la titularidad de las
acciones de la Sociedad Gestora esta distribuida entre las sociedades que a conti-
nuacion se relacionan, con indicacién de la cuota de participacién que correspon-

de a cada una de ellas:

Denominacion de la sociedad accionista %
CaixaHolding, S.A.U. 91%
VidaCaixa, S.A. de Seguros y Reaseguros 9%

Las sociedades citadas en estan controladas por Caixa d’Estalvis i Pensions de
Barcelona, teniendo ésta dltima una participacién indirecta (de la que resulta el
control) del 96,4% del capital social de GestiCaixa, S.G.F.T, S.A.

b) Descripcion del caradcter de ese control y las medidas adoptadas para garanti-

zar que no se abusa de ese control:

A los efectos del articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores, GestiCaixa, S.G.F.T.,
S.A., forma parte de Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona. Con el fin de garan-
tizar la ausencia de abusos de control por parte de “la Caixa” sobre la Sociedad
Gestora, la Sociedad Gestora aprobé un Reglamento Interno de Conducta en apli-
cacion de lo dispuesto en el Capitulo II del Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo,
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sobre normas de actuacién en los mercados de valores y registros obligatorios,
que fue comunicado a la CNMV.

8. INFORMACION FINANCIERA REFERENTE A LOS ACTIVOS Y A LAS
RESPONSABILIDADES DEL EMISOR, POSICION FINANCIERA, Y BE-
NEFICIOS Y PERDIDAS

8.1 DECLARACION SOBRE INICIO DE OPERACIONES Y ESTADOS FI-
NANCIEROS DEL EMISOR ANTERIORES A LA FECHA DE DEL DO-
CUMENTO DE REGISTRO

De conformidad con lo previsto en el apartado 4.4.2 del presente Documento de
Registro, la actividad del Fondo se iniciara el dia de otorgamiento de la Escritura
de Constitucién por lo que no se ha realizado ningtn estado financiero a la fecha

del presente Documento de Registro.

8.2 INFORMACION FINANCIERA HISTORICA CUANDO UN EMISOR
HAYA INICIADO OPERACIONES Y SE HAYAN REALIZADO ESTA-
DOS FINANCIEROS

No aplica.

8.2 BIS INFORMACION FINANCIERA HISTORICA PARA EMISIO-
NES DE VALORES CON DENOMINACION INDIVIDUAL IGUAL O
SUPERIOR A 50.000 EUROS

No aplica.

8.3 PROCEDIMIENTOS JUDICIALES Y DE ARBITRAJE

No aplica.

8.4 CAMBIO ADVERSO IMPORTANTE EN LA POSICION FINANCIERA
DEL EMISOR

No aplica.
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9. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

9.1 DECLARACION O INFORME ATRIBUIDO A UNA PERSONA EN CA-
LIDAD DE EXPERTO

No se incluye ninguna declaracién ni ningtn informe.

9.2 INFORMACION PROCEDENTE DE TERCEROS

No se incluye ninguna informacion.

10. DOCUMENTOS PARA CONSULTA

En caso necesario, pueden inspeccionarse los siguientes documentos o copia de
los mismos durante el periodo de validez del presente Documento de Registro:

a) La Escritura de Constitucion del Fondo;

b) Las certificaciones de acuerdos sociales de la Sociedad Gestora y del Ce-
dente;

C) El presente Folleto;

d) El informe de la auditoria sobre determinadas caracteristicas y atributos

de una muestra del conjunto de los Préstamos Hipotecarios seleccionados

para su cesion al Fondo;

e) Las cartas de las Agencias de Calificacién con la comunicacién de las cali-
ficaciones asignadas a cada una de las Series de la Emisién de Bonos;

f) Las cuentas anuales de la Sociedad Gestora y los informes de auditoria
correspondientes; y

g) Los estatutos vigentes y la escritura de constitucion de la Sociedad Gesto-
ra.

h) Los contratos que seran suscritos por la Sociedad Gestora en nombre y

representacion del Fondo;

Los citados documentos pueden consultarse fisicamente en el domicilio de Gesti-
Caixa, S.G.F.T., S.A. en Barcelona, Avenida Diagonal 621.
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Asimismo, el Folleto puede ademads ser consultado a través de la pagina web de
GestiCaixa, S.G.F.T., S.A. en la direccién www.gesticaixa.com, en la pagina web
de la CNMV, www.cnmv.es, en el Mercado AIAF de Renta Fija, www.aiaf.es, y,

asimismo, estd puesto a disposicién de los inversores interesados en la oferta por

las Entidades Aseguradoras y Colocadoras.

Adicionalmente, los documentos resenados desde las letras a) a h) pueden con-
sultarse en la CNMV.

La Escritura de Constituciéon del Fondo puede consultarse fisicamente en el domi-
cilio social de Iberclear, Plaza de la Lealtad 1, Madrid.
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NOTA DE VALORES
(Anexo XIII del Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision)

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1 PERSONAS RESPONSABLES DE LA INFORMACION QUE FIGURA EN
LA NOTA DE VALORES

1.1.1 D. Xavier Jaumandreu Patxot, en nombre y representacién de la Sociedad
Gestora, actuando en su condicién de Director General de la Sociedad
Gestora en virtud de las facultades conferidas por el Consejo de
Administraciéon en su reunion de 29 de junio de 2001 y expresamente para
la constituciéon del fondo, en virtud de las facultades otorgadas por el
Consejo de Administracion en su reunion de 20 de marzo de 2007.

1.2 DECLARACION DE LOS RESPONSABLES DEL CONTENIDO DE LA
NOTA DE VALORES

1.21 D. Xavier Jaumandreu Patxot, declara que, tras comportarse con una
diligencia razonable para asegurar que es asi, la informaciéon contenida en
la presente Nota de Valores y su Modulo Adicional es segin su
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que
pudiera afectar a su contenido.

2. FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES

2.1 FACTORES DE RIESGO LIGADOS A LOS VALORES Y A LOS ACTI-
vVOsS

Los factores de riesgo ligados tanto a los valores como a los activos que respaldan
la Emisién de Bonos se describen en los apartados II y III respectivamente de la
seccion anterior “Factores de Riesgo” del presente Folleto.
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3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1 INTERES DE LAS PERSONAS FiSICAS Y JURIDICAS PARTICIPANTES
EN LA OFERTA

No existen intereses particulares de las personas que se relacionan a
continuacion, distintos de los detallados en el apartado 5.2 del Documento

Registro:
a) GestiCaixa, S.G.F.T., S.A. es la Sociedad Gestora del Fondo.
b) Banco Pastor, S.A. interviene como (i) Cedente de los Préstamos Hipotecarios

que se agruparan en el Fondo, (ii) entidad otorgante del Préstamo para Gas-
tos Iniciales, (iii) contrapartida del Fondo en el Contrato de Permuta Finan-
ciera de Intereses, (iv) Agente de Pagos y depositario de la Emision de Bonos,
(v) entidad en la cual se abre la Cuenta de Tesoreria, (vi) Administrador del
Fondo, (vii) Entidad Directora, Aseguradora y ha participado en el disefio y
la estructura del Fondo.

C) ABN AMRO interviene como Entidad Directora y Entidad Aseguradora y
Colocadora de la Emisién de Bonos.

d) IXIS CIB interviene como Entidad Directora y Entidad Aseguradora y Colo-

cadora

e) CUATRECASAS ABOGADOS, interviene como asesor legal de la Emision de
Bonos.

f) DELOITTE S.L., interviene como auditor de los activos del Fondo.

) MOODY'’S y S&P, intervienen como Agencias de Calificacion.

3.2. DESCRIPCION DE CUALQUIER INTERES, INCLUIDOS LOS CON-
FLICTIVOS, QUE SEA IMPORTANTE PARA LA EMISION, DETA-
LLANDO LAS PERSONAS IMPLICADAS Y LA NATURALEZA DEL IN-
TERES.

La Sociedad Gestora declara desconocer la existencia de vinculaciones de tipo
juridico, econémico o familiar, entre los participantes en el Fondo, salvo la
estrictamente profesional derivada de su participaciéon en la Emisiéon de Bonos
segin se detalla en el apartado 5.2 del Documento Registro, y entre éstos y los
titulares de los Préstamos Hipotecarios incorporados al Fondo, que puedan
perjudicar al Fondo en general y a los inversores de los Bonos emitidos por éste

en particular.
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4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTAR-
SEY ADMITIRSE A COTIZACION

4.1 IMPORTE TOTAL DE LOS VALORES

El Importe Total de la Emisiéon 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.

e La Serie Al: integrada por una sola serie de mil setecientos cincuenta
(1.750) Bonos, por un importe total de ciento setenta y cinco millones
(175.000.000) de euros.

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

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

e 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.

e 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 suscripcién de una de las Series no implica la tenencia o suscripcion

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 negociacion en mercados de valores organizados.

Aseguramiento de la colocacion de la Emision

El aseguramiento de la colocaciéon de la Emisiéon de Bonos y la Direccién 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 las “Entidades Aseguradoras y Colocadoras”), sin perjuicio de lo
previsto en el parrafo anterior, todo ello de conformidad con el Contrato de
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Direcciéon y Aseguramiento y Colocacion de la Emision de los Bonos que la
Sociedad Gestora celebrara en representaciéon del Fondo, por el cual las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras se comprometeran a suscribir o a conseguir, bajo su
responsabilidad, suscriptores para los Bonos, siendo cada una de ellas
responsable de su respectivo importe asegurado. El 100% de la emision estd
asegurado por las Entidades Aseguradoras y Colocadoras.

No obstante lo anterior, con posterioridad a la Fecha de Constituciéon del Fondo y
con anterioridad al inicio del Periodo de Suscripciéon, ABN AMRO, Banco Pastor e
IXIS CIB como Entidades Aseguradoras y Colocadoras, podran de comun
acuerdo ceder una parte de su respectivo compromiso de aseguramiento
resefiado anteriormente a nuevas entidades aseguradoras en cuyo caso deberan
ponerlo en conocimiento de la Sociedad Gestora que procedera a modificar los
importes de los compromisos previamente adquiridos por las Entidades
Aseguradoras y Colocadoras. Las nuevas entidades aseguradoras pasardn a ser
Entidades Aseguradoras y Colocadoras, (en adelante “Entidades Aseguradoras y
Colocadoras”) con los mismos derechos y obligaciones que las previamente
existentes mediante la adhesién expresa, plena y sin reserva ni condiciéon alguna a
la totalidad de los términos y condiciones del Contrato de Direccién,
Aseguramiento y Colocacion de la Emisién de bonos. La incorporacion de nuevas
Entidades Aseguradoras y Colocadoras no podra 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 Constitucion del mismo
y del resto de contratos que le afectan, en particular del Contrato de Direccién,
Aseguramiento y Colocacion de la Emisién de Bonos. En todo caso, la inclusién
de nuevas Entidades Aseguradoras y Colocadoras, asi como la distribucién de los
importes de los respectivos compromisos de aseguramiento se comunicara a la
CNMYV para su puesta a disposicion del publico, modificdndose los importes de

los respectivos compromisos de aseguramiento.

En el supuesto de que alguna Entidad Aseguradora y Colocadora, no pusiera a
disposiciéon del Fondo las cantidades que le corresponden conforme a lo pactado
en el Contrato de Direcciéon, Aseguramiento y Colocaciéon de la Emisién de los
Bonos, ello no afectard a las otras Entidades Aseguradoras y Colocadoras, que
Gnicamente vendran obligados a cumplir sus respectivos compromisos
individuales, sin que, en consecuencia, queden obligados a asumir la parte
correspondiente a la Entidad Aseguradora y Colocadora incumplidora, todo ello
sin perjuicio de las 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
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mismo perderd todo derecho a percibir la comision establecida en el Contrato de
Direccién, Aseguramiento y Colocacion de la Emisiéon de los Bonos.

La no confirmaciéon antes del inicio del Periodo de Suscripcién de las
calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos por las Agencias de
Calificaciéon antes del inicio del Periodo de Suscripcién constituira el tnico
supuesto de resolucién del Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacién
de la Emision de los Bonos.

En contraprestacion al compromiso asumido por las Entidades Aseguradoras y
Colocadoras, éstas recibiran una Comisién de Aseguramiento, la cual se
encuentra recogida dentro de los Gastos Iniciales del Fondo. Cada una de las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras recibird las comisiones susceptibles de ser
aplicadas sobre el importe nominal por ellas asegurado, todo ello en virtud del
Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacién de la Emision de los Bonos.

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

4.2 DESCRIPCION DEL TIPO Y LA CLASE DE LOS VALORES

Los Bonos gozaran de la naturaleza juridica de valores negociables de renta fija
con rendimiento explicito, quedando sujetos al régimen previsto en la Ley del
Mercado de Valores y normativa de desarrollo.

4.3 LEGISLACION SEGUN LA CUAL SE CREAN LOS VALORES

La constituciéon del Fondo y la emisiéon de los Bonos se realizan de conformidad
con la legislacion espafiola que resulte aplicable al Fondo y a los mismos, en
particular de conformidad con (i) la Escritura de Constitucién del Fondo, (ii) el
Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, que regula los Fondos de Titulizacién 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 admision a
negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de
venta o suscripcion y del folleto exigible a tales efectos, (iv) la Ley 19/1992, de 7

39



de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversiéon Inmobiliaria y sobre
Fondos de Titulizaciéon Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real
Decreto 926/1998, de 14 de mayo, 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 supervision, inspeccién y sancioén, (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 y

reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién en cada momento.

La presente Nota de Valores se ha elaborado siguiendo los modelos previstos en
el Reglamento (CE) n°® 809/2004 de la Comisidén, de 29 de abril de 2004, relativo a
la aplicacion 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,
incorporaciéon por referencia, publicacion de dichos folletos y difusiéon de
publicidad.

44 INDICACION DE SI LOS VALORES SON NOMINATIVOS O AL POR-
TADOR Y SI ESTAN EN FORMA DE TiTULO O ANOTACION EN
CUENTA

Los Bonos estardn representados mediante anotaciones en cuenta, conforme a lo
dispuesto en el Real Decreto 926/1998, y se constituirdn como tales en virtud de
su inscripcion en el correspondiente registro contable. La Escritura de
Constitucion 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) segin resulte del registro contable llevado por Iberclear que serd
designada como entidad encargada del registro contable de los Bonos en la
Escritura de Constitucion del Fondo de forma que se efecttie la compensacién y
liquidacién de los Bonos de acuerdo con las normas de funcionamiento que
respecto de valores admitidos a cotizaciéon en Mercado AIAF de Renta Fija, y
representados mediante anotaciones en cuenta, tenga establecidas o que puedan
ser aprobadas en un futuro por Iberclear.

4.5 DIVISA DE LA EMISION

Los valores estaran denominados en euros.
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4.6 CLASIFICACION DE LOS VALORES SEGUN LA SUBORDINACION

4.6.1 Mencién simple al nimero de orden que en la prelaciéon de pagos del
fondo ocupan los pagos de intereses de los Bonos

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie A1 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 Médulo Adicional y el (iv) (cuarto)
lugar de la aplicaciéon de los Fondos Disponibles para Liquidacion del Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacién establecido en el mismo apartado.

El pago de intereses devengados por los Bonos de la Serie B ocupa el (iv) (cuarto)
lugar de la aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de Prelaciéon de Pagos
establecido en el citado apartado 3.4.6 del Médulo Adicional, salvo que tuviera
lugar la situacion prevista en el mismo apartado para su postergacién, en cuyo
caso ocupara el (vii) (séptimo) lugar, y el (vi) (sexto) lugar de la aplicacién 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) (quinto)
lugar de la aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de Prelaciéon de Pagos
establecido en el citado apartado 3.4.6 del Médulo Adicional, salvo que tuviera
lugar la situacion prevista en el mismo apartado para su postergacion, en cuyo
caso ocupard el (viii) octavo lugar, y el (viii) (octavo) lugar de la aplicaciéon de los
Fondos Disponibles para Liquidaciéon del Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacién 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 Prelaciéon de Pagos
establecido en el citado apartado 3.4.6 del Moédulo Adicional, y el (x) (décimo)
lugar de la aplicacion de los Fondos Disponibles para Liquidaciéon del Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion establecido en el mismo apartado.

4.6.2 Mencién simple al nimero de orden que en la prelaciéon de pagos del
fondo ocupan los pagos del principal de los Bonos

4.6.2.1. En lo que respecta al orden Orden de Prelacion de Pagos, la retencion de

los Fondos Disponibles para Amortizacién de los Bonos de las Series Al,
A2, By C, ocupa el (vi) (sexto) lugar de la aplicacion de Fondos
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Disponibles del Orden de Prelacion de Pagos establecido en el citado
apartado 3.4.6 del Médulo Adicional.

4.6.2.2. Enlo que respecta al Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion:

- 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
Liquidacién establecido en el apartado 3.4.6.

- La amortizacién del principal de los Bonos de la Serie B ocupa el
(vii) (séptimo) lugar del Orden de Prelacion de Pagos de
Liquidacion establecido en el apartado 3.4.6 del Médulo Adicional.

- La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C ocupa el (ix)
(noveno) lugar del Orden de Prelaciéon de Pagos de Liquidacion
establecido en el apartado 3.4.6 del M6dulo Adicional.

4.6.2.3. La amortizacion del principal de los Bonos de la Serie D ocupa el (xi)
(undécimo) lugar del Orden de Prelaciéon de Pagos y del Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacién, respectivamente, establecido en el
apartado 3.4.6 del Médulo Adicional.

4.7 DESCRIPCION DE LOS DERECHOS VINCULADOS A LOS VALORES

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

Los derechos econémicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicién
y tenencia de los Bonos, seran los derivados de las condiciones de tipo de interés,
rendimientos y precios de amortizacién con que se emitan y que se encuentran

recogidas en los epigrafes 4.8 y 4.9 siguientes.

En caso de impago de cualquier cantidad debida a los titulares de los Bonos, éstos
s6lo podran recurrir contra la Sociedad Gestora y so6lo cuando ésta haya
incumplido las obligaciones que para ella se recogen en la Escritura de
Constitucion y en el presente Folleto. La Sociedad Gestora es el tnico
representante autorizado del Fondo ante terceras partes y en cualquier
procedimiento legal, de acuerdo con la legislacion aplicable.
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Las obligaciones del Cedente y del resto de las entidades que de uno u otro modo
participen en la operacién se limitan a aquéllas que se recogen en los contratos
correspondientes relativos al Fondo, de las cuales las relevantes estan descritas en

el presente Folleto y en la Escritura de Constitucion.

Cualquier cuestion, 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
liquidacién, ya sea entre los titulares de los Bonos o entre éstos y la Sociedad
Gestora, se someterd a los Tribunales espafioles, con renuncia a cualquier otro
fuero que pudiera corresponder a las partes.

4.8 TIPO DE INTERES NOMINAL Y DISPOSICIONES RELATIVAS AL
PAGO DE LOS INTERESES

4.8.1 Fecha en que los intereses llegan a ser pagaderos y fechas de

vencimiento de los Intereses
4.8.1.1 Interés nominal

Todos los Bonos emitidos devengaran, desde la Fecha de Desembolso, hasta el
total vencimiento de los mismos, un interés nominal anual variable
trimestralmente y con pago trimestral calculado como se recoge a continuacién.
Dicho interés se pagara por trimestres vencidos en cada Fecha de Pago sobre el
Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de cada Serie en la Fecha de
Determinaciéon inmediata anterior. La Fecha de Determinacion coincide con el

tercer Dia Habil anterior a la Fecha de Pago en curso.

Los pagos de intereses de los Bonos se realizardn, con relacién al resto de pagos
del Fondo, segtn el Orden de Prelaciéon de Pagos o el Orden de Prelacién de
Pagos de Liquidacion descritos en el apartado 3.4.6 del M6édulo Adicional.

A efectos del devengo de los intereses de todas las Series, la Emision de Bonos se
entenderd dividida en Periodos de Devengo de Intereses cuya duracion sera la
existente entre dos Fechas de Pago (incluyendo la Fecha de Pago inicial y
excluyendo la final). El Primer Periodo de Devengo de Intereses comenzaré en la
Fecha de Desembolso (incluyendo ésta) y finalizara en la primera Fecha de Pago,
21 de septiembre de 2007 (excluyendo ésta).
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4.8.1.2 Tipo de Interés Nominal

El Tipo de Interés Nominal que devengard cada una de las Series de Bonos
durante cada Periodo de Devengo de Intereses sera el tipo de interés anual
resultante de sumar: (i) el Tipo de Interés de Referencia, determinado éste segtun
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, y (ii) el margen aplicable a cada Serie de Bonos, tal
y como se indica a continuacion:

* 0,12% maximo para los Bonos del Serie A1l
* 0,22% maximo para los Bonos del Serie A2
* 0,44% maximo para los Bonos del Serie B
* 0,80% maximo para los Bonos del Serie C
* 4,50% maximo para los Bonos del Serie D

El margen aplicable a cada una de las Series A1, A2, B, Cy D expresado en tanto por
ciento, sera determinado por las Entidades Directoras y el Cedente de comuin acuer-
do 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 la fecha del Periodo de Suscripcién.

En ausencia de comunicacion 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 Sus-
cripcién el margen concreto para aquel Tramo sobre cuyo margen no hubiera habido
acuerdo, en los siguientes margenes:

e Serie Al: margen del 0,05%.
e Serie A2: 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 comunicard a la CNMV como informacién adicional a incor-
porar al Folleto.

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

4.8.1.3 Tipo de Interés de Referencia
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El Tipo de Interés de Referencia para la determinacién del tipo de interés

aplicable a los Bonos de todas las Series serda el EURIBOR a tres (3) meses, salvo

para el primer Periodo de Devengo de Intereses, o, en caso necesario su sustituto,

determinado segtn se expone a continuacion.

4.8.1.4 Fijacion del Tipo de Interés de Referencia de los Bonos

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

En cada una de las Fechas de Fijaciéon del Tipo de Interés de Referencia, la

Sociedad Gestora fijard el Tipo de Interés de Referencia, que serd igual al
EURIBOR, entendido como:

(i)

El 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
electronicas EURIBORO1, suministrada por REUTERS, y 248, suministrada
por Dow Jones Markets (Bridge Telerate), o cualquier otra pagina que

pueda reemplazarla en este servicio.

En ausencia de tipos segun lo sefialado en el namero (i) anterior, el Tipo de
Interés de Referencia sustitutivo serd el tipo de interés que resulte de la
media simple de los tipos de interés interbancario para las operaciones de
depésito 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 Fijaciéon por las entidades sefialadas a continuacién con
posterioridad y proximidad a las 11 horas, siendo dicho tipo de interés
solicitado a estas entidades de manera simultanea:

i. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

ii. Banco Santander Central Hispano, S.A.
iii. Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorro
iv. Deutsche Bank, S.A.E.

La plaza de referencia sera la de Madrid.
En el supuesto de que alguna(s) de las citadas entidades no suministrara
declaracién de cotizaciones, serd de aplicacién el tipo que resulte de

aplicar la media aritmética simple de los tipos declarados por al menos
dos de las entidades restantes.
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(iii) En ausencia de tipos segun lo sefialado en los apartados (i) y (ii), sera de
aplicacion el Tipo de Interés de Referencia del Periodo de Devengo de
intereses inmediatamente anterior y asi sucesivamente en tanto se

mantenga dicha situacion.

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 Desembolso y
la primera Fecha de Pago, serd el resultante de la interpolacion lineal entre el tipo
EURIBOR a tres (3) meses y el tipo EURIBOR a dos (2) meses, teniendo en cuenta
el namero 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:

R2 -R1 (tn

«(tn—t1)
t2 — t1

Rn=R1+

Donde:

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

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

R1 = Tipo EURIBOR a dos (2) meses de vencimiento.

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

T1 = 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 determinard conforme a las reglas establecidas en los péarrafos
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.
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4.8.1.5 Fecha de Fijacion del Tipo de Interés de Referencia y del Tipo de Interés
de los Bonos

La Fecha de Fijacion del Tipo de Interés de Referencia para cada Periodo de
Devengo de Intereses serd el segundo (2) Dia H&bil 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
seréd 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 Fijacion, la Sociedad Gestora calculard y determinard para cada una de
las Series de Bonos el tipo de interés aplicable al siguiente Periodo de Devengo de
Intereses.

4.8.1.6 Formula para el cilculo de los intereses de los Bonos:
El célculo de los intereses devengados por los Bonos de todas las Series, durante

cada Periodo de Devengo de Intereses, se realizard por la Sociedad Gestora de
acuerdo con la siguiente férmula:

| =N*r* L
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 Intereses.
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=  eselnimero de dias del Periodo de Devengo de Intereses.

4.8.2 Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de los cupones
Los intereses de los Bonos, cualquiera que sea la Serie a la que pertenezcan, se
pagardn por trimestres vencidos, los dias 21 de marzo, junio, septiembre y di-

ciembre de cada afio hasta el total vencimiento de los Bonos. En caso de que al-
guno de dichos dias no fuese Dia H4bil, los intereses correspondientes al trimes-
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tre seran pagados el siguiente Dia H&bil. La primera Fecha de Pago sera el dia 21
de septiembre de 2007.

En caso de que en una Fecha de Pago y a pesar de los mecanismos establecidos
para la protecciéon de los derechos de los titulares de los Bonos, los Fondos Dis-
ponibles no fuesen suficientes para atender a las obligaciones de pago de inter-
eses del Fondo segin lo especificado en el apartado 3.4.6 del Médulo Adicional,
la cantidad disponible para el pago de intereses se repartira segin el Orden de
Prelacion de Pagos establecido en dicho apartado y en el supuesto de que los
Fondos Disponibles so6lo fueran suficientes para atender parcialmente obligacio-
nes que tengan el mismo orden de prelacién, de manera independiente para cada
uno de ellos, la cantidad disponible se repartira proporcionalmente entre los Bo-
nos afectados, proporcionalmente al Saldo de Principal Pendiente de los mismos,
y las cantidades que los titulares de los Bonos hubiesen dejado de percibir se con-
siderardn 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 titula-
res de los Bonos se haran efectivos en la Fecha de Pago siguiente, de existir Fon-
dos Disponibles para ello, con prelacién inmediatamente anterior a los pagos a
los titulares de los Bonos de esa misma Serie correspondientes a dicho periodo. El
Fondo a través de su Sociedad Gestora no podrd 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 H4bil siguiente.

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos o que se establezcan en
el futuro sobre el capital, intereses o rendimientos de estos Bonos correran a cargo
exclusivo de los titulares de los Bonos y su importe sera deducido, en su caso, por
la entidad que corresponda en la forma legalmente establecida.

El pago se realizard a través del Agente de Pagos, utilizando para la distribucién

de los importes a Iberclear.
4.8.3 Calendario

En caso que el dia de pago de un cup6n periédico no fuese Dia Habil a efectos del
calendario, el pago del mismo se trasladara al dia habil inmediatamente poste-
rior. A estos efectos y durante toda la vida de los Bonos, se considerardn Dias
Habiles todos los que no sean:

— Festivo en Madrid,

— Festivo en Barcelona e

— Inhabil del calendario TARGET
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4.8.4 Agente de Calculo

El Agente de Célculo sera la Sociedad Gestora.

4.9 FECHA DE VENCIMIENTO Y AMORTIZACION DE LOS VALORES

4.9.1 Precio de reembolso de los Bonos

Los valores se amortizaran al 100% del valor nominal, es decir, cien mil (100.000)
euros por Bono.

4.9.2 Vencimiento de los Bonos emitidos

El vencimiento final de los Bonos de todas las Series se producira en la fecha en
que estén totalmente amortizados o en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo,
esto es el dia 30 de junio de 2046 o Dia Habil siguiente sin perjuicio de que la So-
ciedad Gestora de conformidad con el apartado 4.4.3 del Documento de Registro
proceda a amortizar la Emisiéon de Bonos con anterioridad a la Fecha de Venci-
miento Legal del Fondo. La ultima fecha de amortizacion regular de los Présta-
mos Hipotecarios agrupados en la cartera titulizada es el 30 de junio de 2043.

La amortizacion de los Bonos se realizara 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 Habiles, el siguiente Dia H&bil), de acuerdo con lo aqui establecido y
con sujecion al Orden de Prelaciéon de Pagos o Orden de Prelaciéon de Pagos de
Liquidacién recogido en el apartado 3.4.6 del Médulo Adicional.

4.9.3 Caracteristicas comunes a la Amortizacion 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 Determinacién, 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 en Fechas de Pago anteriores,
segin el Orden de Prelacion de Pagos.
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Por agregacion, el Saldo de Principal Pendiente de Pago de la Emisién de Bonos
serd la suma del Saldo de Principal Pendiente de Pago de cada una de las Series.

Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos Hipotecarios

El Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos Hipotecarios a una fecha determinada
serd 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 considerardn Préstamos Hipotecarios Fallidos aquellos en los que (a) el
Deudor haya sido declarado en situaciéon 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 Teérico de Amortizacion

En cada Fecha de Pago, con cargo a los Fondos Disponibles y en el (vi) (sexto)
lugar en el Orden de Prelacién de Pagos, se procedera a la retenciéon del importe
destinado a la amortizaciéon de los Bonos de las Series A1, A2, B y C en su
conjunto y sin distincion entre Series (“Fondos Disponibles para Amortizacién”)
en una cantidad igual a la menor de las siguientes cantidades:

(a) “Importe Teoérico de Amortizaciéon”: serd la diferencia positiva en esa Fecha
de Pago entre (A) el Saldo de Principal Pendiente de los Bonos de las Series Al,
A2, By C, y (B) la suma del Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos Hipotecarios
no fallidos correspondiente al dltimo 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
Prelacién de Pagos que se recoge en el apartado 3.4.6 del Médulo Adicional.

4.9.4 Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién

Amortizacién de las Series A1, A2, By C:
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Los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicardn en cada Fecha de Pago a
la amortizaciéon de cada una de las Series A1, A2, By C de conformidad con las
siguientes reglas (en adelante, “Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacion”), y sin perjuicio del Orden de Prelaciéon de Pagos de Liquidacion
descrito en el apartado 3.4.6 referente a la aplicaciéon de los Fondos Disponibles
de Liquidacién:

1. Los Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran secuencialmente, en
primer lugar a la amortizacién de la Serie A1l mediante la reduccién de su
valor nominal hasta su total amortizaciéon, en segundo lugar a la amortizacién
de la Serie A2 mediante la reduccion de su valor nominal hasta su total
amortizacién, en tercer lugar a la amortizaciéon de la Serie B mediante la
reduccién de su valor nominal hasta su total amortizacién y en cuarto lugar a
la amortizacién de la Serie C mediante la reduccion de su valor nominal hasta
su total amortizacion, sin perjuicio de lo dispuesto en la regla 4 y 5 siguientes
para la amortizacion a prorrata de las diferentes Series.

2. La Amortizacion de los Bonos de la Serie Al se realizard mediante
amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacién hasta completar su importe nominal total. La
primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie Al tendréd lugar en la
primera Fecha de Pago.

3. La Amortizacion de los Bonos de la Serie A2 se realizard mediante
amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacién hasta completar su importe nominal total. La
amortizaciéon de los Bonos de la Serie A2 empezard una vez hayan sido
amortizados en su totalidad los Bonos de la Serie Al.

4. No obstante lo anterior, se procedera a la amortizacién a prorrata entre los
Bonos de la Clase A (Series Al y A2) si en la fecha correspondiente al dltimo
dia del mes inmediatamente anterior a la Fecha de Pago correspondiente, la
proporcion entre (i) el Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos que se
encontraran al corriente de pago de los importe vencidos mas el Saldo Vivo
Pendiente de los Préstamos que se encontraran con morosidad inferior a
noventa (90) dias, incrementado en el importe de los ingresos percibidos por
el reembolso del principal de los préstamos durante los tres (3) meses
naturales anteriores a la Fecha de Pago, y (ii) el Saldo de Principal Pendiente
de la Clase A (Series Al y A2), fuera inferior o igual a 1.
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En este supuesto, en la Fecha de Pago correspondiente, los Fondos
Disponibles para Amortizacion aplicados a la amortizaciéon de la Clase A
(Series Al y A2) se asignaran a prorrata directamente proporcional al Saldo
de Principal Pendiente de las Series A1y A2.

No obstante lo anterior, incluso aunque no hubiesen sido amortizadas las
Series Al y A2 en su totalidad, los Fondos Disponibles para Amortizacién se
aplicaran en una Fecha de Pago a la amortizacién de la Serie B y/o C también,
siempre y cuando no coincida con la tltima Fecha de Pago ni con la Fecha de
Liquidacién del Fondo, y siempre y cuando se cumplan las siguientes

circunstancias:
i. Para proceder a la amortizacion de las Serie B y C:

1. Que no fuera de aplicacion la Amortizaciéon a Prorrata de la
Clase A (Series Aly 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 Determinacién anterior a la Fecha de Pago
correspondiente, el importe del Saldo Vivo de los Préstamos
Hipotecarios sea igual o superior al 10 por 100 del Saldo Inicial
de los mismos en la Fecha de Constitucién del Fondo.

ii. Sin perjuicio de lo previsto en el apartado (i) anterior, para proceder a la
amortizacién de la Serie B, que en la Fecha de Determinacion 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 Emision 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 lo previsto en el apartado (i) anterior, para proceder a la

amortizacién de la Serie C, que en la Fecha de Determinacién anterior a
la Fecha de Pago correspondiente
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1. Que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C sea igual o
mayor a 2,09% 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% del Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos

Hipotecarios.

6. En caso de ser de aplicaciéon en una Fecha de Pago la amortizacién de la Serie
B y/o de la Serie C segtun lo previsto en la regla 5 anterior, los Fondos
Disponibles para Amortizacion 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/o0 en su caso el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C con
relacion 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 mas préoximos posibles.

Amortizacién de la Serie D:

Se amortizara en cada una de las Fechas de Pago en una cantidad igual a la
diferencia positiva entre el Saldo de Principal Pendiente de la Serie D en la Fecha
de Determinacion precedente a la Fecha de Pago correspondiente y el importe del
Nivel Minimo del Fondo de Reserva requerido en dicha Fecha de Pago.

En la Fecha de Liquidacién del Fondo, la amortizacién de las distintas Series de
Bonos se producira por la distribuciéon de los Fondos Disponibles para
Liquidacién a través del Orden de Prelaciéon de Pagos de Liquidacién previsto en
el apartado 3.4.6. del Médulo Adicional.

4.10 INDICACION DEL RENDIMIENTO

La vida media, la rentabilidad, la duracién y el vencimiento final de los Bonos de
cada Serie dependen de diversos factores siendo los mas significativos los si-
guientes:

i) El calendario y sistema de amortizacién de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios establecidos en los contratos correspondientes.
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i)

ii)

iv)

La capacidad que tienen los deudores para amortizar anticipadamente,
parcial o totalmente, los Préstamos Hipotecarios y la velocidad con que se
produzca agregadamente esta amortizaciéon anticipada a lo largo de la vi-
da del Fondo

Los tipos de interés variables de los Préstamos Hipotecarios que haran
variar el importe de la amortizacién en cada cuota.

La morosidad de los deudores en el pago de las cuotas de los Préstamos
Hipotecarios.

Para calcular los cuadros que figuran en el presente apartado, se han asumido los

siguientes valores hipotéticos para los factores resefiados:

tipo de interés de los Préstamos Hipotecarios: (4,323)% tipo de interés
medio ponderado a fecha 29 de mayo de 2007 de la cartera de Préstamos
Hipotecarios seleccionados que se ha utilizado para el célculo de las
cuotas de amortizacién y de intereses de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios;

morosidad de la cartera de Préstamos Hipotecarios: 0,62% del Saldo Vivo
de los Préstamos Hipotecarios con un 100% de recuperaciones a los 18
meses de su entrada en morosidad. Dicha hipoétesis ha sido determinada a
partir de la informacién historica de la cartera de Préstamos Hipotecarios
concedido por la entidad Cedente;

fallidos que se consideran incobrables de la cartera de Préstamos
Hipotecarios: 0%

que la tasa de amortizaciéon anticipada de los Préstamos Hipotecarios se

mantiene constante a lo largo de la vida de los Bonos;
que la Fecha de Desembolso de los Bonos es el 28 de junio de 2007;

que no se produce el alargamiento del plazo (ni alargamiento de cuotas)
de ninguno de los Préstamos Hipotecarios.

La TIR para el tomador debe tener en cuenta la fecha y el precio de compra del

Bono, el pago trimestral del cupén y las amortizaciones, tanto segtn el calendario

previsto como las de caracter anticipado. La duracién ajustada real y el rendi-
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miento o rentabilidad de los Bonos dependera también de su tipo de interés va-

riable.

Los tipos de interés nominal variable de los Bonos de cada Serie, para cada Pe-
riodo de Devengo de Intereses son los siguientes, resultado del Euribor a 3 meses
(4,098%) a 25 de mayo de 2007 y con los margenes que se establecen en el aparta-
do 4.8.1.2 (0,05% para la Serie A1, 0,15% para la Serie A2, 0,30% para la Serie B,
0,60% para la Serie Cy 4,50% para la Serie D):

Bonos A1 | Bonos A2 | Bonos B Bonos C | Bonos D

Tipo de Interés

4,148% 4,248% 4,398 % 4,698 % 8,598 %

Nominal

La Vida Media de los Bonos para diferentes tasas de Amortizacién Anticipada,

asumiendo las hip6tesis descritas anteriormente, seria la siguiente:

GC PASTOR HIPOTECARIO 5,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

ESCENARIO TAA 12% TAA 15% TAA 18%
Serie A1l Vida media (afios) 0,97 0,82 0,71
TIR 4,177 % 4,177 % 4,177 %
Serie A2 Vida media (afios) 5,72 4,92 4,29
TIR 4,309% 4,309 % 4,309%
Serie B Vida media (afios) 7,40 6,38 5,59
TIR 4,46 % 4,46% 4,46%
Serie C Vida media (afios) 7,40 6,38 5,59
TIR 4,77 % 4,77 % 4,77 %
Serie D Vida media (afios) 7,89 6,96 6,14
TIR 8,86 % 8,86% 8,86 %
Fecha de Liquidacién Anticipada del
Fondo 21/06/2017 | 21/06/2016 | 21/06/2015
Vencimiento (afios) 10,13 9,12 8,10

Se han considerado estas tasas de acuerdo con la experiencia del Cedente en este

tipo de Préstamos
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La Vida Media de los Bonos ha sido calculada utilizando la siguiente férmula:

> (B,* my)

- Sl
C 12

Siendo:

A= Vida Media expresada en afios.

Bn=  Principal a amortizar en cada Fecha de Pago

mn= Meses comprendidos entre la Fecha de Desembolso de la Emisién y cada

Fecha de Pago.

n= 1 n. Namero de trimestres (Fechas de Pago) en que las cantidades

Bn serén satisfechas.
C= Importe total en euros de la Emision.

La férmula utilizada para el célculo de la TIR es la siguiente:

T i
N=Ya*@+1)

n=1

Siendo,

N= 100.000 euros, nominal del Bono.

I= TIR expresada en tasa anual, en tanto por uno.

dn= Dias comprendidos entre la Fecha de Desembolso de la Emisiéon y cada
Fecha de Pago.

an= Al eeeennnnn. ,an. Cantidades totales de amortizacion e intereses que con cardc-
ter trimestral recibiran los inversores.

n= 1. n. Numero de trimestres en que las cantidades an seran satisfe-
chas.

Duracién de los Bonos (férmula de Macaulay ajustada):

> (Po* VAL L
D: n=1 *

PE 1+ 1)

Siendo:
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D= Duracion de cada serie de Bonos expresada en afios.

Pn=  Tiempo transcurrido (en afios) entre la Fecha de Desembolso y cada una
de las Fechas de Pago.

VAn= Valor actual de cada una de las cantidades totales que en concepto de
principal e intereses recibiran los inversores con caracter trimestral, descontadas

anualmente al tipo de interés efectivo (TIR).

PE=  Precio de emisién de los Bonos, 100.000 euros.
I= Tipo de interés efectivo anual (TIR).
n= Lo n. Namero de trimestres (Fechas de Pago) en que las cantidades

seran satisfechas.

La Sociedad Gestora manifiesta expresamente que los cuadros del servicio finan-
ciero de cada una de las Series que se describen a continuacién son meramente
tedricos y a efectos ilustrativos, no representando obligacién alguna de pago, re-

cordando que:

e Las TAA se asumen constantes en el 12%, 15% y en el 18% respectivamen-
te a lo largo de la vida de la Emisién de Bonos y la amortizacion anticipa-
da real. Dichas TAA han sido determinadas a partir de la informacién his-
térica de tasas de amortizaciéon anticipada de la cartera de Préstamos
Hipotecarios concedidos por la Entidad Cedente.

e El Saldo de Principal Pendiente de los Bonos en cada Fecha de Pago, y por
lo tanto los intereses a pagar en cada una de ellas, dependera de las amor-
tizacion anticipada, de la morosidad y el nivel de fallidos reales que expe-

rimenten los Préstamos Hipotecarios.

e Los tipos de interés nominales de los Bonos se asumen constantes para
cada Serie a partir del segundo Periodo de Devengo de Intereses, y como
es sabido el tipo de interés nominal de todas las Series es variable.

e Se asumen en todo caso los hipotéticos valores mencionados al principio
del presente apartado.

e Se asume que la Sociedad Gestora ejercera la opcién de Liquidacion Anti-
cipada del Fondo y con ello a la Amortizacion Anticipada de la Emisién
de Bonos, cuando el Saldo Vivo de los Préstamos Hipotecarios no Fallidos
sea inferior al 10% del Saldo Inicial a la constitucién del Fondo.
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Con el escenario planteado no entra en funcionamiento la Amortizacién a
Prorrata de las Serie Al y A2y si las Condiciones para la Amortizaciéon a
Prorrata de las Series By C.
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FLUJOS POR CADA BONO SIN RETENCION PARA EL TOMADOR TAA=12% (en euros)

SerieAl Serie A2 SerieB SerieC SerieD
Fecha de
Pago Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo
Amort Brutos Total Amort Brutos Total Amort Brutos Total Amort Brutos Total Amort Brutos Total

28/06/2007
21/09/2007 15.295,14 1.004,60 16.299,80 0,00 1.028,82 1.028,82 0,00 1.065,15 1.065,15 0,00 1.137,81 1.137,81 0,00 2.082,35 2.082,35
21/12/2007 14.853,95 878,39 15.732,33 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/03/2008 14.464,24 724,35 15.188,59 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/06/2008 14.079,73 574,36  14.654,09 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.17450 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/09/2008 13.781,00 428,35 14.209,35 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/12/2008 13.294,09 285,44 13.579,53 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/03/2009 13.040,41 147,58 13.187,99 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/06/2009 1.191,45 12,36 1.203,80| 4.035,83 1.062,00 5.097,83 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/09/2009 0,00 0,00 0,00 4.327,02 1.019,14 5.346,16 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.17450 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/12/2009 0,00 0,00 0,00| 4.199,34 973,19 5.172,53 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/03/2010 0,00 0,00 0,00| 4.078,93 928,59 5.007,52 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/06/2010 0,00 0,00 0,00 4.051,80 885,27 4.937,07 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.17450 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/09/2010 0,00 0,00 0,00| 3.847,01 842,24  4.689,25 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/12/2010 0,00 0,00 0,00 373421 801,39  4.535,60 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/03/2011 0,00 0,00 0,00| 3.62846 761,73  4.390,19 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/06/2011 0,00 0,00 0,00 3.533,39 72319  4.256,59 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/09/2011 0,00 0,00 0,00 3.431,07 685,67 4.116,74 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.17450 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/12/2011 0,00 0,00 0,00 3.006,21 649,23 3.655,44 4917,50 1.099,50 6.017,00 491750 1.174,50 6.092,00 | 4.724,83 2.149,50 6.874,33
21/03/2012 0,00 0,00 0,00| 292053 617,31 353783 | 477734 1.04543 582277 | 477734 111674  5.894,08| 4.68516 2.047,94  6.733,10
21/06/2012 0,00 0,00 0,00 2.846,39 586,29 3.432,68 4.656,07 992,91 5.648,98 4.656,07 1.060,63 5.716,71 | 4.551,62 1.947,23 6.498,85
21/09/2012 0,00 0,00 0,00| 2.764,77 556,06 3.320,83 | 4.522,55 941,71 546426 | 452255 1.00595 5.52850| 4.436,08 1.849,40 6.285,48
21/12/2012 0,00 0,00 0,00 2.685,81 526,70 321251 | 4.393,39 891,99 528537 | 4.393,39 952,83 5.346,22 | 4.308,87 1.754,04  6.062,91
21/03/2013 0,00 0,00 0,00| 2614,62 498,18  3.112,79| 4.276,93 843,68 5.120,62| 4.276,93 901,23 5.178,17 | 4.185,81 166142  5.847,23
21/06/2013 0,00 0,00 0,00| 254876 470,41 3.019,16 | 4.169,20 796,66  4.96586| 4.169,20 851,00 5.020,20 | 4.074,86 1.571,45 5.646,31
21/09/2013 0,00 0,00 0,00 2.475,06 443,34 2.918,40 4.048,65 750,82 4.799,47 4.048,65 802,03 4.850,68 | 3.972,21 1.483,86 5.456,07
21/12/2013 0,00 0,00 0,00| 2.404,37 417,06 2.821,43| 3.933,03 706,30  4.639,33| 3.933,03 75448  4.68751| 3.857,36 1.398,48  5.255,84
21/03/2014 0,00 0,00 0,00| 2.336,33 391,52 2.727,85 3.821,71 663,06  4.484,77| 3.821,71 708,29  4.530,00 | 3.747,20 131556  5.062,76
21/06/2014 0,00 0,00 0,00 2.278,58 366,71 2.645,29 3.727,26 621,04 4.348,30 3.727,26 663,40 4.390,66 | 3.641,14 1.235,02 4.876,16
21/09/2014 0,00 0,00 0,00 221221 342,51 2.554,72 3.618,69 580,06 4.198,74| 3.618,69 619,62  4.23831| 3.551,15 1.156,75  4.707,90
21/12/2014 0,00 0,00 0,00| 214797 319,02 2.466,99 3.513,60 540,27  4.053,87 | 3.513,60 577,12  4.090,73 263,71 1.080,42 1.344,13
21/03/2015 0,00 0,00 0,00 2.091,89 296,21 2.388,09 | 3.421,86 501,64  3.92350| 3.421,86 53585  3.957,72 0,00 1.074,75 1.074,75
21/06/2015 0,00 0,00 0,00| 2.041,38 273,99 2.315,37 3.339,26 464,01  3.803,27| 3.339,26 495,66 3.834,92 0,00 1.074,75 1.074,75
21/09/2015 0,00 0,00 0,00 1.981,09 252,31 2.233,40 3.240,63 427,30 3.667,93 3.240,63 456,45 3.697,08 0,00 1.074,75 1.074,75
21/12/2015 0,00 0,00 0,00 1.918,91 231,27 2.150,18 | 3.138,92 391,67 3530,58| 3.13892 418,38  3.557,30 0,00 1.074,75 1.074,75
21/03/2016 0,00 0,00 0,00 1.874,39 210,89 2.085,28 3.066,08 357,16 342324 | 3.066,08 381,52 3.447,60 0,00 1.074,75 1.074,75
21/06/2016 0,00 0,00 0,00 1.821,30 190,99 2.012,29 2.979,25 323,44 3.302,69 2.979,25 345,51 3.324,75 0,00 1.074,75 1.074,75
21/09/2016 0,00 0,00 0,00 1.759,09 171,64 1.930,74| 2.877,49 290,69  3.168,18| 2.877,49 310,52 3.188,01 0,00 1.074,75 1.074,75
21/12/2016 0,00 0,00 0,00 1.661,31 152,96 1.814,27 2.717,54 259,05 2.976,59 2.717,54 276,72 2.994,26 0,00 1.074,75 1.074,75
21/03/2017 0,00 0,00 0,00 1.599,68 135,32 1.73500| 2616,72 229,17 2.84589| 2.616,72 24480  2.861,52 0,00 1.074,75 1.074,75
21/06/2017 0,00 0,00 0,00 | 11.142,29 118,33 11.260,62 | 18.226,33 200,40 18.426,72 | 18.226,33 214,07  18.440,39 | 50.000,00 1.074,75 51.074,75

Total 100.000 4.055,44 104.055 100.000 24.301,47 124.302 100.000 32.575,08 132.575 100.000 34.797,11 134.797 | 100.000 67.872,91 167.873
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FLUJOS POR CADA BONO SIN RETENCION PARA EL TOMADOR TAA=15% (en euros)

SerieAl Serie A2 Serie B SerieC SerieD
Fecha de
Pago Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo
Amort Brutos Total Amort Brutos Total Amort Brutos Total Amort Brutos Total Amort Brutos Total

2806/2007
21/09/2007 18.640,07 1.004,60 19.644,68 0,00 1.028,82 1.028,82 0,00 1.065,15 1.065,15 0,00 1.137,81 1.137,81 0,00 2.082,35 2.082,35
21/12/2007 17.937,80 843,70 18.781,50 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/03/2008 17.301,09 657,69 17.958,78 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/06/2008 16.682,68 478,28  17.160,96 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/09/2008 16.162,57 305,28 16.467,85 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/12/2008 13.275,78 137,67 13.413/45 777,63 1.062,00 1.839,63 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/03/2009 0,00 0,00 0,00 | 5.331,78 1.053,74 6.385,52 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/06/2009 0,00 0,00 0,00 | 5.093,25 997,12  6.090,37 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/09/2009 0,00 0,00 0,00 | 4.898,79 943,03 5.841,82 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/12/2009 0,00 0,00 0,00 | 4.712,17 891,00 5.603,17 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/03/2010 0,00 0,00 0,00 | 4.536,22 840,96 5.377,18 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/06/2010 0,00 0,00 0,00 | 4.456,78 792,78  5.249,56 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 214950 2.149,50
21/09/2010 0,00 0,00 0,00 | 4.201,98 745,45 4.947,43 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 214950 2.149,50
21/12/2010 0,00 0,00 0,00 | 4.042,87 700,83 4.743,70 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.174,50 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/03/2011 0,00 0,00 0,00 | 3.522,11 657,89 4.180,00 5.685,54 1.099,50 6.785,04 5.68554 1.174,50 6.860,04 3.576,47 2.149,50 5.725,97
21/06/2011 0,00 0,00 0,00 | 3.399,12 620,49 4.019,60 5.487,00 1.036,99 6.523,99 5487,00 1.107,72 6.594,72 548220 2.072,62 7.554,83
21/09/2011 0,00 0,00 0,00 | 3.271,75 584,39 3.856,14 5.281,40 976,66 6.258,06 5281,40 1.043,28 6.324,68 5290,76 1.954,78 7.245,54
21/12/2011 0,00 0,00 0,00 | 3.14544 549,64 3.695,09 5.077,51 918,59 5.996,10 5.077,51 981,25 6.058,76 509251 1.841,06 6.933,57
21/03/2012 0,00 0,00 0,00 | 3.029,09 516,24 3.545,33 4.889,68 862,76 5.752,44 4.889,68 921,61 5.811,30 489591 1.731,60 6.627,51
21/06/2012 0,00 0,00 0,00 | 2.926,23 484,07 3.410,30 4.723,65 809,00 5.532,65 4.723,65 864,18 5.587,83 471480 1.626,36 6.341,16
21/09/2012 0,00 0,00 0,00 | 2.817,63 452,99 3.270,63 4.548,34 757,06 5.305,41 4.548,34 808,70 5.357,05 455471  1.525,01 6.079,72
21/12/2012 0,00 0,00 0,00 | 2.713,46 423,07 3.136,53 4.380,18 707,05 5.087,23 4.380,18 755,28 5.135,46 438567 142711 5.812,78
21/03/2013 0,00 0,00 0,00 | 2.618,72 394,25 3.012,98 4.227,25 658,89 4.886,15 4.227,25 703,84 4.931,09 422352 1.332,84 5.556,36
21/06/2013 0,00 0,00 0,00 | 2.530,86 366,44 2.897,30 4.085,42 612,42 4.697,83 4.085,42 654,19 4.739,61 4.076,07 1.242,05 5.318,12
21/09/2013 0,00 0,00 0,00 | 2.436,57 339,57 2.776,13 3.933,21 567,50 4.500,71 3.933,21 606,21 4.539,42 3.707,37 115444 4.861,81
21/12/2013 0,00 0,00 0,00 | 2.346,73 313,69 2.660,41 3.788,19 524,25 4.312,44 3.788,19 560,01 4.348,20 0,00 1.074,75 1.074,75
21/03/2014 0,00 0,00 0,00 | 2.260,88 288,77 2.549,64 3.649,60 482,60 4.132,20 3.649,60 515,52 4.165,12 0,00 1.074,75 1.074,75
21/06/2014 0,00 0,00 0,00 | 2.186,62 264,76  2.451,38 3.529,74 442,47 3.972,21 3.529,74 472,65 4.002,39 0,00 1.074,75 1.074,75
21/09/2014 0,00 0,00 0,00 | 2.104,86 241,53 2.346,39 3.397,76 403,66 3.801,42 3.397,76 431,20 3.828,95 0,00 1.074,75 1.074,75
21/12/2014 0,00 0,00 0,00 | 2.026,40 219,18 2.245,58 327111 366,30 3.637,41 3.271,11 391,29 3.662,40 0,00 1.074,75 1.074,75
21/03/2015 0,00 0,00 0,00 | 1.957,21 197,66 2.154,87 3.159,42 330,34 3.489,75 3.159,42 352,87 3.512,29 0,00 1.074,75 1.074,75
21/06/2015 0,00 0,00 0,00 | 1.894,60 176,87 2.071,47 3.058,34 295,60 3.353,94 3.058,34 315,76 3.374,11 0,00 1.074,75 1.074,75
21/09/2015 0,00 0,00 0,00 | 1.823,09 156,75 1.979,84 2.942,90 261,97 3.204,88 2.942,90 279,84 3.222,75 0,00 1.074,75 1.074,75
21/12/2015 0,00 0,00 0,00 | 1.750,63 137,39 1.888,02 2.825,94 229,62 3.055,56 2.825,94 245,28 3.071,22 0,00 1.074,75 1.074,75
21/03/2016 0,00 0,00 0,00 | 1.696,78 118,80 1.815,58 2.739,01 198,55 2.937,56 2.739,01 212,09 2.951,10 0,00 1.074,75 1.074,75
21/06/2016 0,00 0,00 0,00 | 9.489,78 100,78 9.590,56 | 15.318,81 168,43 15.487,24 | 15.318,81 179,92 15.498,73| 50.000,00 1.074,75 51.074,75

Total 100.000 3.427,21 103.427 | 100.000 20.909,98  120.909 100.000 28.069,86 128.069 100.000 29.984,52 129.984 100.000 59.906,48 159.906
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FLUJOS POR CADA BONO SIN RETENCION PARA EL TOMADOR TAA=18% (en euros)

SerieAl Serie A2 SerieB SerieC SerieD
Fecha de
Pago Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo Ppal. Inter. Flujo
Amort Brutos Total Amort Brutos Total Amort Brutos Total Amort Brutos Total Amort Brutos Total

28/06/2007
21/09/2007 | 22.074,76 1.004,60 23.079,36 0,00 1.028,82 1.028,82 0,00 1.065,15 1.065,15 0,00 113781 1.137,81 0,00 208235 208245
21/12/2007 | 21.046,18 808,08 21.854,27 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 117450 1.174,50 0,00 214950 214950
21/03/2008 | 20.105,00 589,84 20.694,83 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 117450 1.174,50 0,00 214950 214950
21/06/2008 | 19.202,31 381,35 19.583,66 0,00 1.062,00 1.062,00 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 117450 1.174,50 0,00 214950  2.149,50
21/09/2008 | 17.571,75 182,22  17.753,97 300,16 1.062,00 1.362,16 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 117450 1.174,50 0,00 214950  2.149,50
21/12/2008 0,00 0,00 0,00 | 6.204,59 1.058,81 7.263,40 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.17450 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/03/2009 0,00 0,00 0,00 | 5.962,67 992,92 6.955,59 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 1.17450 1.174,50 0,00 2.149,50 2.149,50
21/06/2009 0,00 0,00 0,00 | 5.647,83 929,60 6.577,42 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 117450 1.174,50 0,00 214950 214950
21/09/2009 0,00 0,00 0,00 | 5.382,79 869,62 6.252,41 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 117450 1.174,50 0,00 214950 214950
21/12/2009 0,00 0,00 0,00 | 5.130,68 812,45 5.943,13 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 117450 1.174,50 0,00 214950 214950
21/03/2010 0,00 0,00 0,00 | 4.894,01 757,96 5.651,97 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 117450 1.174,50 0,00 214950 214950
21/06/2010 0,00 0,00 0,00 | 4.758,30 705,99 5.464,29 0,00 1.099,50 1.099,50 0,00 117450 1.174,50 0,00 214950  2.149,50
21/09/2010 0,00 0,00 0,00 | 4.024,56 655,46 4.680,02| 6.520,79 1.099,50 762029 6.520,79 1.17450 7.69529| 3.899,68 214950 6.049,18
21/12/2010 0,00 0,00 0,00 | 3.837,18 612,71 4.449,89 6.217,18 1.027,80 7.244,98 6.217,18 1.097,91 7.315,09 6.266,50 2.065,68 8.332,18
21/03/2011 0,00 0,00 0,00 | 3.662,04 571,96 4.234,00 5.933,40 959,45 6.892,85 5.933,40 1.024,89 6.958,30 5.974,73  1.930,98 7.905,71
21/06/2011 0,00 0,00 0,00 | 3.502,02 533,07 4,035,009 | 5.674,13 894,21 6.568,34 | 5.674,13 95520 6.629,34| 5.702,02 1.80255  7.504,57
21/09/2011 0,00 0,00 0,00 | 3.340,48 495,88 3.836,36 | 5.412,40 831,82 6.244,22 | 5.412,40 888,56 6.300,97 | 545286 1.679,99 7.132,85
21/12/2011 0,00 0,00 0,00 | 3.182,75 460,41 3.643,16 | 5.156,84 772,31 5.929,15| 5.156,84 824,99 598184 | 5201,34 156278 6.764,11
21/03/2012 0,00 0,00 0,00 | 3.037,58 426,60 3.464,18 | 4.921,63 715,61 5.637,24 | 4.921,63 764,43 5.686,05| 4.95574 145097 @ 6.406,72
21/06/2012 0,00 0,00 0,00 | 2.908,29 394,35 3.302,64 | 4.712,16 661,50 5.373,66 | 4.712,16 706,62 541878 | 4.729,70 134445  6.074,15
21/09/2012 0,00 0,00 0,00 | 2.775,44 363,46 3.138,89 | 4.496,89 609,69 5.106,58 | 4.496,89 651,28 514817 | 4.52840 1.242,79 5.771,18
21/12/2012 0,00 0,00 0,00 | 2.649,11 333,98 2.983,09 4.292,21 560,25 4.852,45 4.292,21 598,46 4.890,67 3.289,04 1.14545 4.434,49
21/03/2013 0,00 0,00 0,00 | 2.534,18 305,85 2.840,03 4.106,00 513,05 4.619,05 4.106,00 548,05 4.654,05 0,00 1.074,75 1.074,75
21/06/2013 0,00 0,00 0,00 | 2.427,91 278,94 2.706,85 3.933,82 467,91 4.401,73 3.933,82 499,82 4.433,65 0,00 1.074,75 1.074,75
21/09/2013 0,00 0,00 0,00 | 2.316,87 253,15 2570,03| 3.753,91 42465 417856 | 3.753,91 453,62  4.207,53 0,00 1.074,75 1.074,75
21/12/2013 0,00 0,00 0,00 | 2.211,90 228,55 244045 | 3.583,83 383,38 3.967,21| 3.583,83 409,53  3.993,36 0,00 1.074,75 1.074,75
21/03/2014 0,00 0,00 0,00 | 2.112,42 205,06 231748 | 3.422,65 343,98 3.766,63 | 3.422,65 367,44  3.790,09 0,00 1.074,75 1.074,75
21/06/2014 0,00 0,00 0,00 | 2.025,93 182,62 220856 | 3.282,51 306,34 3.588,86 | 3.28251 327,24  3.609,75 0,00 1.07475 1.074,75
21/09/2014 0,00 0,00 0,00 | 1.933,18 161,11 2.094,28 3.132,22 270,25 3.402,47 3.132,22 288,69 3.420,91 0,00 1.074,75 1.074,75
21/12/2014 0,00 0,00 0,00 | 1.844,95 140,58 1.985,53 2.989,28 235,81 3.225,09 2.989,28 251,90 3.241,18 0,00 1.074,75 1.074,75
21/03/2015 0,00 0,00 0,00 | 1.767,14 120,99 1.888,12 2.863,20 202,95 3.066,15 2.863,20 216,79 3.079,99 0,00 1.074,75 1.074,75
21/06/2015 0,00 0,00 0,00 | 9.625,05 102,22 9.727,27 | 15.594,95 171,47 15.766,42 | 15.594,95 183,16 15.778,12 | 50.000,00 1.074,75 51.074,75

Total 100.000 2.966,09 102.966,09 | 100.000 18.231,12 118.231,12 100.000 24.612,59 124.611,59 100.000 26.290,41 126.290 100.000 52.849,48 152.850
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4.11 REPRESENTACION DE LOS TENEDORES DE LOS VALORES

Para los valores incluidos en la presente emisién no se constituird sindicato de
tenedores de bonos, ostentando su representaciéon la Sociedad Gestora de
conformidad con lo establecido en el articulo 12 del Real Decreto 926/1998. En
consecuencia, la Sociedad Gestora deberd supeditar sus actuaciones a la defensa
de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo.

4.12 RESOLUCIONES, AUTORIZACIONES Y APROBACIONES PARA LA
EMISION DE LOS VALORES

a) Acuerdos sociales

Acuerdo de constitucion del Fondo, cesion de los Préstamos Hipotecarios y Emisién
de los Bonos:

El Consejo de Administraciéon de Gesticaixa, S.G.F.T., S.A. en su reunién celebrada el
dia 20 de marzo de 2007, acordé:

i) La constituciéon de GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FTA de acuerdo con el
régimen legal previsto por el Real Decreto 926/1998, por la Ley 19/1992,
en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto
resulte de aplicaciéon, y en las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacién en cada momento.

ii) La agrupacion en el Fondo de derechos de crédito cedidos por Banco
Pastor que se derivan de Préstamos Hipotecarios concedidos por Banco

Pastor a personas fisicas y juridicas.

iii) La Emisién de los Bonos con cargo al Fondo.

Acuerdo de cesién de los Préstamos Hipotecarios:
EL Consejo de Administracion de Banco Pastor, en su reunion celebrada el 18 de

Diciembre de 2006, acordé autorizar la cesiéon de Préstamos Hipotecarios mediante la
emision de Certificados de Transmisiéon de Hipoteca.
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b) Registro por la CNMV

El presente Folleto de constitucion del Fondo y de Emisién de los Bonos ha sido
inscrito en los Registros Oficiales de la CNMYV con fecha 21 de junio de 2007.

c) Otorgamiento de la escritura publica de constitucion del Fondo

Una vez efectuado el registro por la CNMYV del presente Folleto, la Sociedad Gestora
junto con Banco Pastor, como Cedente de los Préstamos Hipotecarios, procederd a
otorgar el dia 26 de junio de 2007 la Escritura de Constitucion de GC PASTOR
HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, en virtud del acuerdo
de la Sociedad Gestora, de fecha 20 de marzo de 2007 y del acuerdo del Consejo de
Administracion de Banco Pastor, de fecha 18 de diciembre de 2006, en los términos
previstos en el articulo 6 del Real Decreto 926/1998. La Sociedad Gestora remitird
una copia de dicha Escritura de Constitucién a la CNMYV para su incorporaciéon a los

registros publicos.

4.13 FECHA DE EMISION DE LOS VALORES

La fecha de la Emisién de los Bonos seré el 26 de junio de 2007.

4.13.1 Colectivo de potenciales inversores cualificados

La colocacion, distribucién y comercializacion de la Emision de Bonos se dirige a
inversores cualificados tal y como este término se define en el articulo 39 del Real
Decreto 1310/2005.

4.13.2 Periodo de Suscripcion

El Periodo de Suscripcion comenzard el 27 de junio de 2007, Dia Habil anterior a

la Fecha de Desembolso a las 10:00 horas de la mafiana y terminard ese mismo dia
a las 13:00 horas de la tarde.
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4.13.3 Formay Fecha de Desembolso

En la Fecha de Desembolso las Entidades Aseguradoras y Colocadoras abonaran
el importe asegurado en la cuenta del 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 los Bonos, deberan abonar a las
Entidades Aseguradoras y Colocadoras, antes de las 10:00 horas de la mafana,
hora CET, de la Fecha de Desembolso, valor ese mismo dia, el precio de emisién

que corresponda por cada Bono adjudicado.

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

4.14 RESTRICCIONES SOBRE LA LIBRE TRANSMISIBILIDAD DE LOS
VALORES

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 transmision a favor del adquirente en
el registro contable producira los mismos efectos que la tradicién de los titulos y

desde ese momento la transmisién sera oponible a terceros.

5. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

5.1 MERCADO EN EL QUE SE NEGOCIARAN LOS VALORES

En cumplimiento de lo previsto en el articulo segundo, nimero 3 del Real Decreto
926/1998, la Sociedad Gestora solicitara, con caracter inmediato a la Fecha de
Desembolso, la admisién a negociaciéon de la Emisiéon de Bonos en Mercado AIAF
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 y
condiciones exigidos para la admisién, permanencia y exclusion de los valores en
Mercado AIAF de Renta Fija, segiin la legislacion vigente, aceptando la Sociedad

Gestora por cuenta del Fondo, cumplirlos.

64



En caso de producirse un incumplimiento en el mencionado plazo de la admisién
a cotizaciéon de los Bonos, la Sociedad Gestora se compromete a publicar el
oportuno Hecho Relevante en la CNMYV y anuncio en el Boletin Oficial Diario del
Mercado AIAF de Renta Fija o en cualquier otro medio de general aceptacién por
el mercado que garanticen una difusiéon adecuada de la informacién, en tiempo y
contenido, tanto las causas de dicho incumplimiento como la nueva fecha
prevista para la admision a cotizaciéon de los valores 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 solicitara la inclusién en Iberclear de los Bonos
emitidos de forma que se efecttie la compensacion y liquidacion de los mismos de
acuerdo con las normas de funcionamiento que respecto de los valores admitidos
a cotizacion en Mercado AIAF de Renta Fija y representados mediante
anotaciones en cuenta tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro
por Iberclear.

5.2 AGENTE DE PAGOS Y ENTIDADES DEPOSITARIAS

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

El servicio financiero de la Emisiéon de Bonos se atenderd a través de Banco
Pastor, entidad que sera designada Agente de Pagos. Todos los pagos a realizar
por el Fondo a los titulares de los Bonos se realizaran a través del Agente de
Pagos.

La Sociedad Gestora en nombre y representacion del Fondo y Banco Pastor
suscribirdn el dia en que se otorgue la Escritura de Constitucién el Contrato de
Agencia de Pagos.

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

() En la Fecha de Desembolso, abonar al Fondo, antes de las 11:00 horas
(hora CET), mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria con valor ese mismo dia,
el importe total por la suscripcion de la Emisiéon de Bonos que, de conformidad
con lo establecido en el Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacion de la
Emision de Bonos, le abonen las Entidades Aseguradoras y Colocadoras mas el
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importe nominal de los Bonos que hubiese colocado y, en su caso, suscrito Banco
Pastor por cuenta propia hasta su compromiso de aseguramiento.

(ii) 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 la retencién a cuenta por rendimientos del capital mobiliario que proceda
efectuarse de acuerdo con la legislacion fiscal aplicable.

En contraprestacion a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo le
satisfara en cada Fecha de Pago de los Bonos durante la vigencia del contrato, una
comisién igual a ocho mil (8.000) euros, impuestos incluidos en su caso, , siempre
que el Fondo disponga de liquidez suficiente y de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos establecido en el apartado 3.4.6 del M6dulo Adicional.

En el supuesto de que el Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para
satisfacer la totalidad de la comisién, los importes no pagados se acumulardn sin
penalidad alguna a la comisién 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 irdn acumulando hasta aquella Fecha de Pago en que dicha
situaciéon hubiese cesado.

El Contrato de Agencia de Pagos quedara resuelto de pleno derecho en el caso de
que las Agencias de Calificacion no confirmaran antes del inicio del Periodo de
Suscripcién, como finales, las calificaciones asignadas con carédcter provisional a
cada una de las series de Bonos, o en caso de resolucion del Contrato de

Direcciéon, Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos.
Sustitucion del Agente de Pagos

La Sociedad Gestora esta facultada para sustituir al Agente de Pagos (en todas o
alguna de sus funciones) siempre que ello esté permitido por la legislacion
vigente y se obtenga, en caso de ser necesario, la autorizacién de las autoridades
competentes. La sustituciéon se comunicara a la CNMYV, a las Agencias de

Calificacién y al Cedente.

En el supuesto de que la calificacién del Agente de Pagos otorgada por las
Agencias de Calificaciéon para su deuda a corto plazo fuera rebajada a una
calificacion inferior a P-1 en el caso de Moody’s o de A-1 en el caso de S&P, la
Sociedad Gestora debera poner en préctica, por cuenta del Fondo, dentro de los
30 dias para Moody’s y 60 dias para S&P siguientes a tal rebaja y previa
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comunicacién a las Agencias de Calificacién, alguna de las opciones necesarias
dentro de las descritas a continuacién 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 calificaciéon otorgada

a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

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

(ii) 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 y A-1 otorgada por
S&P, u otra explicitamente reconocida por las Agencias de Calificacion, 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 esta-
r4 facultada para modificar la comision 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 incurran por la realizacion y formalizacién de las
anteriores opciones seran por cuenta de Banco Pastor.

Asimismo, el Agente de Pagos podréd dar por terminado el Contrato de Agencia
de Pagos previa notificacion a la Sociedad Gestora con una antelacién 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 calificacién 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 Calificacién, 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 y a las Agencias de Calificacion y
(iii) no se perjudique la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificaciéon. Adicionalmente, la terminacién no podrda producirse, salvo
autorizacion de la Sociedad Gestora, hasta el dia 20 del mes siguiente al mes de la
Fecha de Pago siguiente a la notificacién de terminacion. En caso de sustitucién
motivada por la renuncia del sustituido, todos los costes derivados del proceso de
sustitucion seran soportados por este ultimo. Los costes administrativos y de
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gestion derivados del proceso de sustitucion del Agente de Pagos, como
consecuencia de la pérdida de calificacion, serdn por cuenta del Agente de Pagos
sustituido.

Publicidad de los importes a pagar y establecimientos a través de los cuales se
atendera el servicio financiero de la Emision

El pago de intereses y amortizaciones se anunciara utilizando canales de general
aceptacion por el mercado (Mercado AIAF de Renta Fija, Iberclear) que

garanticen una difusiéon adecuada de la informacién, en tiempo y contenido.

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

Seran los dias 20 de marzo, de junio, de septiembre y de diciembre de cada afo, o
el Dia H4bil inmediatamente siguiente en caso de que éstos no lo fueran.

La informacion periddica a proporcionar por el Fondo se describe en el apartado
4.1 del Médulo Adicional.

6. GASTOS DEL FONDO
6.1 Gastos de la oferta y de la admisidn a cotizacion

Los Gastos Iniciales previstos son los siguientes:

Gastos Iniciales Euros
Tasas CNMV -Registro 39.813,66
Tasas CNMV - Supervisiéon 9.180,00
Tarifas Mercado AIAF 52.200,00
Tarifas IBERCLEAR 2.900,00

Agencias de Calificacién, Aseguramiento y Direccion,
Asesoramiento legal, imprenta, notaria, auditoria, tra- 766.906,34
duccién y otros

Total 871.000,00
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Adicionalmente a los Gastos Iniciales detallados anteriormente, el Fondo,
con cargo a los Fondos Disponibles y de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos, hara frente a los gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo. Se estima
que los gastos ordinarios del Fondo, incluyendo la comisién a favor de la
Sociedad Gestora y los derivados del contrato de Agente de Pagos, durante el
primer afio de vida del Fondo, ascenderan a 147.000 euros. Dado que la mayor
parte de dichos gastos estan directamente relacionados con el Saldo de Principal
Pendiente de los Bonos y del Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos Hipotecarios
y dichos saldos descenderan a lo largo de la vida del Fondo, los gastos ordinarios
del Fondo también disminuirdn con el paso del tiempo.

Los gastos que se ocasionen con motivo de la liquidacién del Fondo serén a cargo
de éste.

7. INFORMACION ADICIONAL

71 DECLARACION DE LA CAPACIDAD EN QUE HAN ACTUADO LOS
CONSEJEROS RELACIONADOS CON LA EMISION QUE SE MENCIO-
NAN EN LA NOTA DE VALORES

Enumeracion de las personas

Cuatrecasas Abogados ha proporcionado el asesoramiento legal para la
constitucion del Fondo y la Emisiéon de los Bonos y revisado las manifestaciones
relativas al tratamiento fiscal del Fondo que se contienen en el apartado 4.5.1 del
Documento de Registro. El disefio financiero de la operaciéon ha sido llevado a
cabo por Banco Pastor y GestiCaixa S.G.F.T., S.A.

7.2 OTRA INFORMACION DE LA NOTA DE VALORES QUE HAYA SIDO
AUDITADA O REVISA POR AUDITORES

No aplicable.
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7.3 DECLARACION O INFORME ATRIBUIDO A UNA PERSONA EN CA-
LIDAD DE EXPERTO

Deloitte ha sido auditor de una serie de atributos de los Préstamos Hipotecarios
seleccionados en los términos del apartado 2.2 del Médulo Adicional. Igualmente,
Deloitte es el auditor del Cedente.

7.4 INFORMACION PROCEDENTE DE TERCEROS

La Sociedad Gestora, dentro de sus labores de comprobacién establecidas en el
presente Folleto, ha recibido confirmacién por parte de Banco Pastor sobre la
veracidad de las caracteristicas tanto del Cedente, como de los Préstamos
Hipotecarios, que se recogen en el apartado 2.2.8 del Médulo Adicional, asi como
del resto de informacioén del Cedente que se recoge en el presente Folleto y que
serd ratificada por el Cedente en la Fecha de Constitucién del Fondo en la
Escritura de Constitucion.

La Sociedad Gestora ha reproducido con exactitud la informacién que ha recibido
de Banco Pastor y, en la medida que tiene conocimiento de ello, puede confirmar
a partir de dicha informacién recibida de Banco Pastor que no se ha omitido
ningtn hecho que haga que la informacién reproducida sea inexacta o engafiosa,
y que este Folleto no omite hechos o datos significativos que puedan resultar
relevantes para el inversor.

7.5 CALIFICACION DE SOLVENCIA ASIGNADA A LOS VALORES POR
AGENCIAS DE CALIFICACION

Grados de solvencia asignados a un emisor o a sus obligaciones a peticion o
con la cooperacién del emisor en el proceso de calificaciéon

En la fecha de registro de esta Nota de Valores se dispone 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 Moody’s S&P
Serie Al Aaa AAA
Serie A2 Aaa AAA
Serie B Al A
Serie C Baa2 BBB-
Serie D Ca CCC-

El encargo efectuado a las Agencias de Calificacién consiste en la valoracién de
los Bonos y en la calificacion de los mismos.

Las calificaciones asignadas por S&P, son una opinién 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 operacion, 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 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 Final para las
Series A1, A2, By 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 Calificacion tienen en cuenta la estructura de
la Emisiéon de los Bonos, los aspectos legales de la misma y del Fondo que los
emite, las caracteristicas de los préstamos seleccionados para su cesiéon al Fondo y
la regularidad y continuidad de flujos de la operacién.

Las calificaciones de las Agencias de Calificacién no constituyen una evaluacién
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

calificacion del nivel de rendimiento actuarial.
Las calificaciones asignadas, asi como toda revision o suspension de las mismas:

(i) son formuladas por las Agencias de Calificacién sobre la base de

numerosas informaciones que reciben, y de las cuales no garantizan ni su
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exactitud, ni que sean completas, de forma que las Agencias de Calificacion
no podrédn en forma alguna ser consideradas responsables de las mismas; y,

(ii) no constituyen y, por tanto, no podrian en modo alguno interpretarse
como una invitacion, recomendacién o incitacién 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 Calificaciéon en funcién de cualquier
informacion que llegue a su conocimiento. Dichas situaciones, que no constituiran
supuestos de Liquidacién Anticipada del Fondo, serdn 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 calificacion y seguimiento, las Agencias de
Calificacion confian en la exactitud y lo completo de la informaciéon que le
proporcionan la Sociedad Gestora, los auditores, los asesores legales y otros

expertos.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, se compromete a suministrar a
las Agencias de Calificacién informacion periddica sobre la situacion del Fondo y
de los Préstamos Hipotecarios. Igualmente facilitard dicha informacién cuando de
forma razonable fuera requerida a ello y, en cualquier 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 interesadas.
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MODULO ADICIONAL A LA NOTA DE VALORES
(Anexo VIII del Reglamento (CE) n°809/2004 de la Comisién de 29 de abril de
2004)

Requisitos minimos de revelacién para el Moddulo Adicional de valores
garantizados por activos

1. VALORES

1.1 DENOMINACION DE LA EMISION

El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, se constituird con los Préstamos
Hipotecarios que Banco Pastor cedera al mismo en su constitucién, cuyo importe
total sera igual o lo mas cercano posible por defecto a setecientos millones
(700.000.000) de euros.

1.2 CONFIRMACION DE QUE LA INFORMACION RELATIVA A UNA
EMPRESA O DEUDOR QUE NO PARTICIPE EN LA EMISION SE HA RE-
PRODUCIDO

No aplicable.

2. ACTIVOS SUBYACENTES

21 CONFIRMACION SOBRE LA CAPACIDAD DE LOS ACTIVOS TITULI-
ZADOS DE PRODUCIR LOS FONDOS PAGADEROS A LOS VALORES

De conformidad con la informaciéon suministrada por el Cedente, la Sociedad
Gestora confirma que las caracteristicas de los Préstamos Hipotecarios que se
titulizan demuestran la capacidad de producir fondos, hacer frente a los pagos
debidos y pagaderos derivados de los Bonos que se emiten.

No obstante, para cubrir posibles incumplimientos de pago por parte de los
deudores de los activos que se titulizan, se han previsto, de conformidad con la
normativa aplicable, una serie de operaciones de mejora crediticia que aumentan

la seguridad o regularidad en el pago de los Bonos y mitigan o neutralizan las
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diferencias de tipos de interés de los activos y de los Bonos de cada Serie. Atin
asi, en situaciones excepcionales las operaciones de mejora de crédito podrian
llegar a ser insuficientes. Las operaciones de mejora de crédito se describen en los
apartados 3.4.2, 3.4.3 y 3.4.4 del presente M6dulo Adicional.

No todos los Bonos que se emiten tienen el mismo riesgo de impago, lo que se
refleja en las calificaciones crediticias asignadas por las Agencias de Calificacién a
los Bonos de cada una de las Series que se detallan en el apartado 7.5 de la Nota
de Valores.

En caso de que (i) a juicio de la Sociedad Gestora, concurriesen circunstancias de
cualquier indole que conllevaran a una alteraciéon sustancial o que desvirtuase de
forma permanente o hagan imposible o, de extrema dificultad, el mantenimiento
del equilibrio patrimonial del Fondo o (ii) un impago indicativo de un
desequilibrio grave y permanente en relacién con los Bonos, se prevea que se va a
producir, la Sociedad Gestora podrd proceder a la Liquidacién Anticipada del
Fondo y con ello a la Amortizacién Anticipada de los Bonos en los términos que

se prevén en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

2.2 ACTIVOS QUE RESPALDAN LA EMISION DE LOS 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 someti6 a la legislaciéon espafiola, por un importe total o
lo mas cercano posible por defecto a setecientos millones (€ 700.000.000) de

euros.

Auditoria sobre los Préstamos Hipotecarios objeto de titulizacion a través del
Fondo

Los Préstamos Hipotecarios han sido objeto de una auditoria realizada por la fir-
ma Deloitte, S.L., con domicilio social en Plaza Pablo Ruiz Picasso, num.1, 28020
Madrid, Espana, C.I.F. nimero B-79104469 e inscrita en el Registro Oficial de Au-
ditores de Cuentas (R.O.A.C.) con el namero 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 relaciéon con un conjunto de partidas (“poblacion”),
y permiten obtener una conclusion sobre dicha poblacién mediante el analisis de
un nimero de partidas inferior (“muestra”) al del colectivo total. El nivel de con-
fianza indica la probabilidad de que el nimero real de partidas con desviaciones
respecto a una pauta existente en una poblacién no exceda de un limite previa-
mente determinado (“precision”). El tamafio muestral y el nivel de confianza es-
cogidos, determinan que a la inexistencia de errores en la muestra corresponda
un maximo de errores inferido para la poblacién, siempre distinto de cero. La
verificacién versa sobre una serie de atributos tanto cuantitativos como cualitati-
vos sobre las operaciones de la muestra y, en concreto, sobre: identificacién del
deudor, titularidad, transmision de los activos, importe inicial de los Préstamos
Hipotecarios, finalidad, fecha de formalizacién, fecha de vencimiento, naturaleza
de los Préstamos Hipotecarios, saldo actual de los Préstamos Hipotecarios, tipo
de interés e indice de referencia, diferencial del tipo de interés, tipo de interés
aplicado, retraso en los pagos, valor de tasacién, relacion entre el saldo actual del
Préstamo Hipotecario y el valor de tasacién, direcciéon de la propiedad o propie-

dades hipotecadas y garantia hipotecaria.

Los Préstamos Hipotecarios seleccionados con errores detectados en la verifica-
cién de la muestra no serdn cedidos al Fondo.

2.2.1 Jurisdiccion legal por la que se rigen los activos que van a ser
titulizados

Los activos titulizados se rigen por el Derecho espafiol.

2.2.2 Descripcién de las caracteristicas generales de los deudores y del
entorno econdmico, asi como datos estadisticos globales referidos a los
activos titulizados

Los deudores de los Préstamos Hipotecarios son personas fisicas y juridicas a los
cuales se les han concedido préstamos hipotecarios para la adquisicion,
construccion o rehabilitacién de viviendas residenciales situadas en Espana, en el
caso de las personas fisicas, y para cualquier finalidad, en el caso de las personas
juridicas, estando todos ellos garantizados mediante hipoteca inmobiliaria

debidamente inscrita en el Registro de la Propiedad.
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a) Informaciéon sobre la distribuciéon del principal pendiente de los

Préstamos Hipotecarios seleccionados
El siguiente cuadro muestra la distribuciéon del principal pendiente de los
Préstamos Hipotecarios seleccionados en intervalos de 100.000 euros, asi como el

importe medio, minimo y maximo por deudor.

Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007

Clasificacion por Intervalos de Principal Pendiente

Préstamos Hipoteca-
rios

Principal Pendiente

Intervalo N° % Importe %
0,00 99.999,99 | 1.965 32,98% 134.277.482,75 14,29%
100.000,00 199.999,99 | 2.669 44,80% 387.581.228,21 41,26%
200.000,00 299.999,99 886 14,87 % 213.331.322,03 22,71%
300.000,00 399.999,99 247 4,15% 84.936.851,19 9,04%
400.000,00 499.999,99 85 1,43% 37.736.040,69 4,02%
500.000,00 599.999,99 40 0,67% 21.886.122,06 2,33%
600.000,00 699.999,99 18 0,30% 11.769.294,88 1,25%
700.000,00 799.999,99 11 0,18% 8.376.370,70 0,89%
800.000,00 899.999,99 0,12% 6.099.435,36 0,65%
900.000,00 999.999,99 9 0,15% 8.538.578,00 0,91%
1.000.000,00 1.099.999,99 10 0,17% 10.445.182,25 1,11%
1.100.000,00 1.199.999,99 4 0,07% 4.545.770,08 0,48%
1.200.000,00 1.299.999,99 1 0,02% 1.266.708,32 0,13%
1.300.000,00 1.399.999,99 3 0,05% 4.071.746,94 0,43%
1.400.000,00 1.499.999,99 2 0,03% 2.882.917,95 0,31%
1.600.000,00 1.699.999,99 1 0,02% 1.699.985,45 0,18%
Total Cartera 5.958 100% 939.445.036,86 | 100,00%
Principal Medio 157.677,92
Principal Minimo 7.320,66
Principal Maximo 1.699.985,45
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b) Informacién

sobre la fecha de formalizacion de los

Hipotecarios seleccionados.

Préstamos

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos Hipotecarios

seleccionados segtin la fecha de formalizacién en intervalos de 6 meses, asi como

la antigtiedad media, minima y méxima.

Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007

Clasificacion

por Intervalos de Fecha de Formalizacion

Préstamos Hipotecarios

Principal Pendiente

Intervalo N° % Importe %
01/01/2000 30/06/2000 1 0,02% 84.547,27 0,01%
01/01/2001 30/06,/2001 1 0,02% 25.412,91 0,00%
01/01/2002 30/06,/2002 2 0,03% 330.016,89 0,04%
01/07/2002 31/12/2002 5 0,08% 953.356,97 0,10%
01/07/2003 31/12/2003 1 0,02% 152.772,15 0,02%
01/01/2004 30/06/2004 8 0,13% 1.686.002,69 0,18%
01/07/2004 31/12/2004 58 0,97% 10.424.419,33 1,11%
01/01/2005 30/06/2005 126 2,11% 27.605.918,67 2,94%
01/07/2005 31/12/2005 330 5,54 % 57.380.026,88 6,11%
01/01/2006 30/06/2006 3.466 58,17% 524.380.085,44  55,82%
01,/07/2006 31/12/2006 1.960 32,90% 316.422.477,66  33,68%

Total Cartera 5.958 100,00% 939.445.036,86  100,00%
Antigtiedad
media 1,078 afios
Antigiiedad Maxima 18/04 /2000
Antigtiedad Minima 29/12/2006
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c) Informacién sobre los tipos de interés nominales aplicables: tipos

maximo, minimo y medio de los Préstamos Hipotecarios seleccionados

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos Hipotecarios

seleccionados en intervalos del tipo de interés nominal aplicable expresado en

tanto por ciento a 29 de mayo de 2007, asi como sus valores medio, minimo y

maximo.
Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007
Clasificacion por Intervalos de Tipo de Interés
Préstamos Hipotecarios Principal Pendiente
Intervalo N° % Importe %
25 299 5 0,08% 1.489.508,39 0,16%
3 3,49 179 3,00% 33.976.146,38 3,62%
35 399 1.566 26,28% 259.211.745,65 27,59%
4 4,49 1.965 32,98% 300.557.243,43 31,99%
45 4,99 1.470 24,67 % 239.501.576,00 25,49%
5 5,49 336 5,64% 52.212.748,68 5,56%
55 599 176 2,95% 23.844.908,35 2,54%
6 6,49 255 4,28% 28.250.981,56 3,01%
65 699 5 0,08% 276.327,66 0,03%
75 799 1 0,02% 123.850,76 0,01%
Total Carte-
ra 5.958 100,00% 939.445.036,86 100,00%
Media Ponderada 4,3289%
Minimo 2,8500%
Maximo 7,5000%
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d) Informacion sobre el caracter del tipo de interés e indices de referencia
aplicables para la determinacién de los tipos de interés variables
aplicables a los Préstamos Hipotecarios seleccionados.

Los Préstamos Hipotecarios seleccionados tienen el tipo de interés variable o fijo.
El siguiente cuadro muestra la distribucién de los Préstamos Hipotecarios en
funcién de los indices de referencia que les son aplicables para la determinacién
del tipo de interés nominal, para el caso de que sean a tipo de interés variable, y

aquellos Préstamos Hipotecarios a tipo fijo.

Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007
Clasificacién por Indices de Referencia
Préstamos Hipoteca-
rios Principal Pendiente
Indice Referencia N° % Importe %
EURIBOR 5.851 98,20% 923.771.544,82 98,33%
IRMH 100 1,68% 13.118.739,72 1,40%
MIBOR 6 0,10% 2.430.901,56 0,26%
TIPO FIJO 1 0,02% 123.850,76 0,01%
Total Cartera 5.958 100,00% 939.445.036,86  100,00%

e) Informacion sobre la fecha de vencimiento final de los Préstamos

Hipotecarios seleccionados.

El siguiente cuadro muestra la distribucion de los Préstamos Hipotecarios
seleccionados segun la fecha de vencimiento final en intervalos anuales, asi como

la vida total residual media ponderada y las fechas de vencimiento final minima

y maxima.
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Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007

Clasificacion por Fecha de Amortizacion Final

Préstamos Hipotecarios Principal Pendiente
Ano N° % Importe %
2008 2 0,03% 570.400,00 0,06%
2009 2 0,03% 24.909,55 0,00%
2010 5 0,08% 965.790,43 0,10%
2011 10 0,17% 843.844,40 0,09%
2012 8 0,13% 369.879,12 0,04%
2013 19 0,32% 1.879.728,37 0,20%
2014 36 0,60% 2.423.679,43 0,26%
2015 19 0,32% 3.808.622,27 041%
2016 149 2,50% 23.392.695,70 2,49%
2017 25 0,42% 3.077.949,03 0,33%
2018 240 4,03% 27.319.724,43 2,91%
2019 28 0,47 % 7.187.727,70 0,77 %
2020 41 0,69% 5.356.526,77 0,57%
2021 618 10,37% 89.566.759,84 9,53%
2022 30 0,50% 4.316.190,19 0,46%
2023 38 0,64% 5.416.236,08 0,58%
2024 107 1,80% 12.909.636,67 1,37%
2025 53 0,89% 8.436.462,81 0,90%
2026 476 7,99% 58.786.488,47 6,26%
2027 32 0,54% 4.749.138,71 0,51%
2028 38 0,64% 4.845.536,36 0,52%
2029 50 0,84% 8.584.809,34 0,91%
2030 79 1,33% 12.177.182,88 1,30%
2031 690 11,58% 96.375.693,82 10,26%
2032 31 0,52% 3.812.020,42 0,41%
2033 51 0,86% 7.969.947,03 0,85%
2034 93 1,56% 17.057.122,68 1,82%
2035 230 3,86% 44.027.017,13 4,69%
2036 1.628 27,32% 281.505.668,96 29,97%
2037 9 0,15% 1.188.425,67 0,13%
2038 10 0,17% 1.812.316,85 0,19%
2039 28 0,47% 5.549.280,38 0,59%
2040 143 2,40% 28.060.139,81 2,99%
2041 939 15,76 % 164.963.436,44 17,56 %
2043 1 0,02% 114.049,12 0,01%
Total Cartera 5.958 100,00% 939.445.036,86 100,00%

Vencimiento Minimo 31/05/2008

Vencimiento Méximo 30/06/2043

Vencimiento Medio Ponde-

rado 25,23 afios
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f) Informacién sobre la distribucién geografica por provincias.

El cuadro siguiente muestra la distribucién por provincias de los Préstamos

Hipotecarios segin donde se halla ubicado el domicilio de los deudores.

Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007

Clasificacion por Provincia

Préstamos Hipoteca-
rios Principal Pendiente
Provincia Comunidad Auténoma N° % Importe %
ALAVA PAIS VASCO 12 0,20% 2.037.242,48 0,22%
ALBACETE CASTILLA-LA MANCHA 26 0,44% 3.881.396,38  0,41%
ALICANTE COMUNIDAD VALENCIANA 204 3,42% 27.341.363,85 2,91%
ALMERIA ANDALUCIA 58 0,97 % 9.198.154,43  0,98%
ASTURIAS PRINCIPADO DE ASTURIAS 195 3,27% 22.088.309,06  2,35%
BADAJOZ EXTREMADURA 56 0,94% 5.568.170,33  0,59%
BALEARES BALEARES 87 1,46% 14.260.760,32  1,52%
BARCELONA CATALUNYA 935 15,69% 187.912.500,14 20,00%
BURGOS CASTILLA Y LEON 15 0,25% 2.610.477,90  0,28%
CACERES EXTREMADURA 8 0,13% 1.046.239,53  0,11%
CADIZ ANDALUCIA 75 1,26% 16.701.123,01 1,78%
CASTELLON COMUNIDAD VALENCIANA 81 1,36% 14.446.122,68 1,54%
CEUTA CEUTA 1 0,02% 296.141,94 0,03%
CIUDAD REAL | CASTILLA-LA MANCHA 8 0,13% 909.550,88  0,10%
CORDOBA ANDALUCIA 18 0,30% 3.035.004,79  0,32%
CUENCA CASTILLA-LA MANCHA 3 0,05% 296.094,25 0,03%
GIRONA CATALUNYA 82 1,38% 13.561.549,74 1,44%
GRANADA ANDALUCIA 55 0,92% 7.643.889,26  0,81%
GUADALAJARA | CASTILLA-LA MANCHA 23 0,39% 4.544.027,86  0,48%
GUIPUZCOA PAIS VASCO 17 0,29% 3.572.768,73  0,38%
HUELVA ANDALUCIA 24 0,40% 3.367.204,91 0,36%
HUESCA ARAGON 2 0,03% 122.675,27  0,01%
JAEN ANDALUCIA 14 0,23% 2.064.013,10 0,22%
LA CORUNA GALICIA 559 9,38% 61.220.425,86  6,52%
LA RIOJA LAS RIOJA 8 0,13% 1.083.22940 0,12%
LAS PALMAS CANARIAS 108 1,81% 14.495.811,71 1,54%
LEON CASTILLA'Y LEON 152 2,55% 19.465.117,41 2,07%
LLEIDA CATALUNYA 70 1,17% 9.620.162,08 1,02%
LUGO GALICIA 115 1,93% 11.956.213,23  1,27%
MADRID COMUNIDAD DE MADRID 867 14,55% 169.441.975,68 18,04%
MALAGA ANDALUCIA 111 1,86% 21.196.231,97  2,26%
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Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007

Clasificaciéon por Provincia

Préstamos Hipoteca-
rios Principal Pendiente
Provincia Comunidad Auténoma N° % Importe %
MURCIA REGION DE MURCIA 192 3,22% 30.421.149,78  3,24%
NAVARRA COMUNIDAD FORAL DE NAVARRA 13 0,22% 2.885.650,35 0,31%
ORENSE GALICIA 111 1,86% 10.178.738,61  1,08%
PALENCIA CASTILLA Y LEON 7 0,12% 918.891,26  0,10%
PONTEVEDRA [ GALICIA 390 6,55% 49.171.304,82  5,23%
SALAMANCA CASTILLA Y LEON 16 0,27 % 1.891.733,80 0,20%
SANTANDER CANTABRIA 40 0,67 % 553211045 0,59%
SEGOVIA CASTILLA Y LEON 3 0,05% 607.125,09  0,06%
SEVILLA ANDALUCIA 398 6,68% 57.458.616,65 6,12%
SORIA CASTILLA Y LEON 1 0,02% 161.857,76  0,02%
TARRAGONA CATALUNYA 74 1,24% 11.182.421,82 1,19%
TENERIFE CANARIAS 54 0,91% 7.499.536,05 0,80%
TERUEL ARAGON 2 0,03% 347.320,33  0,04%
TOLEDO CASTILLA-LA MANCHA 66 1,11% 9.632.048,52  1,03%
VALENCIA COMUNIDAD VALENCIANA 324 5,44% 50.131.418,39 5,34%
VALLADOLID CASTILLA Y LEON 50 0,84% 6.675.537,73  0,71%
VIZCAYA PAIS VASCO 127 2,13% 24.456.497,43  2,60%
ZAMORA CASTILLA'Y LEON 5 0,08% 696.428,52  0,07%
ZARAGOZA ARAGON 96 1,61% 14.612.701,32  1,56%
Total Cartera 5.958 100,00% 939.445.036,86 100,00%

g) Informacion sobre si existen retrasos en el cobro de cuotas de principal o

de intereses de los Préstamos Hipotecarios seleccionados y, en su caso,

importe del principal actual de los Préstamos Hipotecarios retrasados que
excedan de 30, 60 y 90 dias.

El siguiente cuadro muestra el nimero de Préstamos Hipotecarios, el principal

pendiente de vencer y el principal vencido y no pagado de aquellos Préstamos

Hipotecarios seleccionados que se encontraban a 29 de mayo de 2007 con algtn

retraso en el pago de los débitos vencidos.
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Retrasos en el Pago de Cuotas Vencidas

Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007

Principal pendiente de
Préstamos Hipotecarios | Principal Vencido no Pagado vencer
Intervalo Dias N° operaciones % Importe % Importe %
corriente de pago 95,40% | 0,00 0% 900.779.104,05 95,88%
Inferior a 90 dias 4,60% |94.857,99 100% 38.665.932,81 4,12%
Superior a 90 dias 0% 0,00 0% 0,00 0%
Total Cartera 100% | 94.857,99 100% 939.445.036,86 100,00%
h) Informacién sobre la finalidad de los Préstamos Hipotecarios
Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007
Clasificacion por finlidad del Préstamo Hipotecario
Préstamos Hipoteca-
Finalidad rios Principal Pendiente
N° % Importe %
Adquisicién, construccién o rehabilita-
cién de vivienda residencial situada en 5.298 88,92% 820.762.704,87 87,37%
Espafia
Cualquier finalidad 660 11,08 % 118.682.331,99 12,63 %
Total Cartera 5.958 100% 939.445.036,86 100,00%

2.2.3 Naturaleza legal de los activos

Los activos estan constituidos por Préstamos

Hipotecarios,

todos ellos

formalizados mediante el otorgamiento de la correspondiente escritura ptablica.

La agrupacion en el activo del balance del Fondo de los Préstamos Hipotecarios

se realizara mediante la emision por el Cedente de Certificados de Transmision

de Hipoteca y su suscripcién por el Fondo, representado por la Sociedad Gestora,

en este altimo caso, conforme a lo establecido en la Disposicion Adicional Quinta
de la Ley 3/1994 en la redacciéon dada por la Ley 44/2002, en la Ley 2/1981 y en
el Real Decreto 685/1982, todo ello tal y como se resefia en el apartado 3.3 del

presente Médulo Adicional.
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2.2.4 Fecha o fechas de vencimiento o expiracién de los activos

Cada uno de las Préstamos Hipotecarios seleccionados tiene una fecha de
vencimiento, sin perjuicio de las cuotas de amortizacién parciales periddicas,
conforme a las condiciones particulares de cada uno de ellos.

En cualquier momento de la vida de los Préstamos Hipotecarios, los deudores
pueden rembolsar anticipadamente la totalidad o parte del capital pendiente de
amortizaciéon, cesando el devengo de intereses de la parte cancelada
anticipadamente desde la fecha en que se produzca el reembolso.

La fecha de vencimiento final de los Préstamos Hipotecarios seleccionados se
encuentra entre el 31 de mayo de 2008 y el 30 de junio de 2043.

El 30 de junio de 2043 es la Fecha de Vencimiento Final del Fondo.

En el apartado 2.2.2.e) anterior se recoge un cuadro en el que se muestra la
distribucién de los Préstamos Hipotecarios seleccionados conforme a la fecha de
vencimiento final de cada una de ellos.

2.2.,5 Importe de los activos

El activo del Fondo estara integrado por los Certificados de Transmisién de
Hipoteca cedidos y emitidos por Banco Pastor y seleccionados de entre los
préstamos hipotecarios que integran la cartera auditada, hasta completar una
cifra igual o lo mas cercana posible por defecto a 700.000.000 euros.

La cartera de préstamos hipotecarios seleccionados de la que se extraeran los
Préstamos Hipotecarios que seran cedidos al Fondo en la Fecha de Constitucién,
estd formada por 5.958 Préstamos Hipotecarios cuyo principal pendiente de
vencer, a 29 de mayo de 2007 ascendia a 939.445.036,86 euros (“Saldo Inicial”).

En el apartado 2.2.2.a) anterior se recoge un cuadro que muestra la distribucion
de los Préstamos Hipotecarios seleccionados conforme al principal pendiente de
vencimiento de cada uno de ellos.
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2.2.6

el valor de tasacion o el nivel de sobrecolateralizacion

Ratio del saldo vivo del principal de los Préstamos Hipotecarios sobre

Los Préstamos Hipotecarios seleccionados a 29 de mayo de 2007 son 5.958 y su

principal pendiente de vencer asciende a 939.445.036,86 euros.

El ratio, expresado en tanto por cien, entre el importe de principal pendiente de

amortizaciéon a 29 de mayo de 2007 y el valor de tasaciéon de los inmuebles

hipotecados de

los

préstamos

hipotecarios

seleccionados

se encontraba

comprendido entre el 1,25% y el 99,87%, siendo la razén media ponderada por el

principal pendiente de cada préstamo hipotecario el 64,81%.

Cartera de Préstamos Hipotecarios a 29 de mayo de 2007

Clasificacion por relacién principal pendiente/Valor Tasacion

Préstamos Hipotecarios

Principal Pendiente

Valor Tasacion

Importe Importe
Intervalo Relacién Numero % (euros) % (euros) %
0 % 9,99% 42 0,70% | 4.266.244,59 0,45% 52.235.643,14 3,12%
10%  19,99% 209 3,51% | 14.804.694,97 1,58% 95.283.826,53 5,69%
20%  29,99% 327 549% | 30.725.847,41 3,27% | 123.541.997,58 7,38%
30%  39,99% 463 7,77% | 51.887.667,97 552% | 147.508.723,10 8,81%
40%  49,99% 593 9,95% | 83.641.182,44 8,90% | 184.137.129,83 11,00%
50%  59,99% 691 11,60% | 115.437.420,52 12,29% | 208.865.865,39 12,48%
60%  69,99% 974 16,35% | 177.179.204,07 18,86% | 271.620.708,52 16,23%
70%  79,99% 2208 37,06% | 370.634.825,16 39,45% | 484.408.511,13 28,94%
80%  89,99% 391 6,56% | 80.703.540,44 8,59% 95.166.517,91 5,69%
90%  100,00% 60 1,01% | 10.164.409,29 1,08% 10.810.700,85 0,65%
>100% 0 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Total Carte- 5.958 100,00% 939.445.036,86  100,00% | 1.673.579.623,98  100,00%
ra
Promedio Ponderado 64,81%
Minimo 1,25%
Maéximo 99,87%
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2.2.7 Meétodo de creacion de los activos

Los préstamos seleccionados para su cesiéon al Fondo han sido concedidos por Banco
Pastor, S.A. siguiendo sus procedimientos habituales de anélisis y valoracién del
riesgo crediticio para la concesién 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 continuacioén se refleja la estructura organizativa y sus funciones de dicha
estructura de Riesgos, con descripciéon de las competencias de las diferentes
unidades que la componen:

[ PRESIDENTE ]

1 1
DIRECCION DE CONCESION [ DIRECCION DE GESTION GLO- ]
DE RIESGOS BALY CONTRCI)L DE RIESGOS
1
SISTEMAS DE GES- PREVENCION Y ) [ RECUPERACIONES
TION DEL RIESGO SEGUIMIENTO DEL
RIESGO

La Estructura de Riesgos tiene encomendadas las siguientes funciones:
-Dirigir y coordinar la gestion del riesgo de crédito tanto del Banco como el
de las empresas del grupo financiero, con una visién global y tnica y que
permita abordar los planes de crecimiento en un marco estable y sostenido
como una mejora de la 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 le ha sido conferida.
Con el fin de facilitar la consecucién en el tiempo de dos objetivos irrenuncia-
bles:

* Garantizar la solvencia del Grupo

e Dar valor al accionista

Direccion de Concesion de Riesgos
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Analisis, 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 andlisis y
evaluacion del riesgo.

Direccion de Gestion Global v Control de Riesgos

Ademas de integrar las funciones asignadas a sistemas de Gestion de
Riesgos, es la encargada de proponer y administrar el Plan Director de
Riesgos del Banco y Grupo Financiero en coordinacién con la Direc-
cion de Concesion 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.

Propuesta, control y seguimiento, tanto en el Banco como en las So-
ciedades 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 agil y eficaz
como elemento diferenciador de la competencia.

De la direccién de gestiéon global y control de riesgos también dependen las

unidades de:

1-Unidad de Sistemas de Gestion 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 informacién de intervinien-
tes y operaciones de riesgo (andlisis, concesion, circuitos ...)
Procedimiento de control de formalizacién de riesgos.

Modelo Interno de Riesgo de Crédito

Sistema de otorgamiento y control de atribuciones de riesgo.
Mantenimiento de la normativa de concesiéon y administraciéon

2-Prevencion y Seguimiento de Riesgos

Proponer y administrar la politica de seguimiento de riesgos del Ban-
co y grupo Financiero.

Analisis permanente de la cartera de riesgo, para anticipar estrategias
a clientes con problemas.
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e Impulsar, en conjunto con la unidad de Recuperaciones, las acciones
oportunas que sea necesario iniciar tanto en las Direcciones Regiona-
les como en las unidades centrales, para normalizar las operaciones
identificadas como problematicas.

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.

e Anilisis de propuestas de mora, definicién de estrategias de recobro y
toma de decisiones.

e Asuncién directa de la gestiéon de la recuperacién de las operaciones
que estime conveniente.

e Gestion de activos adjudicados en pago de deuda (tratamiento admi-
nistrativo y venta).

e Asesoramiento a las unidades de Negocio sobre recuperacién y ges-

tion de activos inmovilizados.

2- ORGANOS DE RESOLUCION Y FACULTADES DELEGADAS

El 6rgano superior jerdrquico 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 demés 6rganos de decisién en la escala jerarquica, establece politicas estra-
tégicas de riesgo, valora su comportamiento y evolucidn, y fija las medidas

correctoras que se consideren mas convenientes en cada caso.

3. PROCESOS DE CONCESION

Las Oficinas son las responsables de iniciar el expediente de estudio del ries-
go a partir de la solicitud del cliente. Si las facultades de la oficina para trami-
tar el expediente son suficientes es la propia sucursal la que se encarga de au-
torizar la operacion.
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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 6rga-
no de decisiéon (Oficina, Direccion Regional, etc.) éste analiza el riesgo, emite
su opinién y a continuacién da traslado de la propuesta al 6rgano de decision
jerdrquicamente superior, y asi sucesivamente hasta llegar a un érgano con

facultades suficientes para resolver.

4 METODOLOGIA PARA EL ANALISIS DE OPERACIONES
HIPOTECARIAS

4.1 Scoring v Analisis de Concesion de Hipotecarios para particu-

lares:

El sistema Scoring de evaluacién de préstamos hipotecarios fue introdu-
cido por Banco Pastor con caracter obligatorio para este tipo de opera-
ciones, en la totalidad de su red de oficinas en julio de 1997.

En funcién del dictamen global que el sistema scoring asigna a la opera-
cién, las oficinas han de seguir inexcusablemente las siguientes instruc-
ciones para la resolucion definitiva de la misma:

e Conceder y Duda: La operacién ha de ser revisada por la Comi-
sion Local de Riesgos, quién sancionard su autorizacién o dene-
gacion.

e 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 im-
porte inferior o igual a 200.000 euros) o a la Direccién de Conce-
siéon de Riesgos (solicitudes con dictamen Denegar e importe
superior a 200.000 euros), la documentacién que justifique la po-
sible concesién, quienes en caso de considerarla suficiente in-
troduciran el correspondiente c6digo de autorizaciéon que ha de

permitir la formalizacién definitiva de la operacion.

Escrituras hipotecarias

Todos los préstamos hipotecarios se formalizan en escritura pudblica que se
inscribe en el Registro de la Propiedad. En la escritura se pacta la aplicaciéon
de un tipo de interés inicial para el primer periodo (generalmente 1 afio) y
posteriormente, se revisa anualmente en funcién del tipo de referencia (mayo-
ritariamente Euribor) al que se le afiade un diferencial. Este diferencial permi-
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te una secuencia de bonificaciones segtin se contraten con el prestatario de-
terminados productos comerciales (domiciliacién de némina, dos recibos ba-
sicos, 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 operacién
hasta la fecha de la primera revisién) el tipo a aplicar es un porcentaje concre-
to, negociado y aceptado por el cliente; por ejemplo el 3,5%, el 4%, etc... Desde
la fecha de la primera revision se realizardn sucesivas revisiones con caracter
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:

e Tipo Basico de Referencia: El tipo basico de referencia a aplicar sera el
Euribor o conjunto de Entidades. Banco Pastor comercializa mayorita-
riamente el tipo Euribor.

e Diferencial: El tipo de interés total se determinara mediante la adicién
de un diferencial al valor que representa el tipo basico de referencia,
siendo en la actualidad 1,25 puntos porcentuales la tarifa estandar, no
obstante pueden aplicarse otras.

Este diferencial serd objeto de bonificaciones que se aplicardan a partir de la
primera fecha de revisién, siempre que, ininterrumpidamente, durante los 12
meses anteriores a cada fecha de revisiéon del tipo de interés, se cumplan por
los prestatarios un conjunto de condiciones.

4.2 Scoring v Anélisis de Concesion 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 tama-
fio 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:

e Balances/ Terrenos y Edificios:
Permite registrar y analizar los estados financieros, realizando su compara-
cion con los de ejercicios precedentes y facilitando de forma automatica tanto

el calculo de ratios, como su calificacién y comentarios automaéticos.
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Ademas, dispone de un Sistema Automaético de Evaluaciéon 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 propie-

dad, valoracién, comprobacién registral, cargas, etc.)

e Informes del negocio: Permite registrar los aspectos mds importantes
acerca de los informes que se posean de la persona y del negocio que ésta
explota.

e Aplicaciéon de Grupos Empresariales: Permite que, a partir del estableci-
miento de relaciones de dominio entre personas (que pueden ser tanto de
participacién societaria, como de no-participacién), se produzca de mane-
ra automadtica la formacién, modificacién o baja de grupos empresariales.
Ademads, a través de la conexién con otras aplicaciones, proporciona in-
formacion agregada, desglosada para cada uno de los miembros del gru-
po, relativa a posiciones de contratos, cesiones, Cirbe, Balances, y Terre-
nos.

e Aplicaciéon de Garantias: Permite registrar los diferentes documentos de
garantia recogidos por el Banco para amparar los riesgos otorgados a
nuestros clientes.

e Aplicacién de Expedientes de Riesgos: Se configura como el niicleo del
sistema de Acuerdos y Propuestas, asi como la coordinadora de la infor-
macién procedente de otras aplicaciones, dado que a través de la misma:

1. Se introducen los principales datos de las operaciones de riesgo a
estudiar, asi como las opiniones e informes emitidos por los dife-
rentes 6rganos que intervienen en su dictamen

2.  Se desencadena la captura automaética y presentaciéon de la infor-

macién procedente de otras aplicaciones y que es necesaria para el
analisis (Alarmas, Balances, Terrenos, Posiciones de Contratos, Garan-
tias...)

Una vez hecho esto, el sistema confecciona automaticamente el expediente de
riesgos.

Implantaciéon de Scoring-Rating Estadistico:

Para calcular las variables y elaborar el dictamen, el Sistema toma automaéti-
camente la informacién que necesita de Expedientes de Riesgo y de las demas

aplicaciones relacionadas con la informacion de empresas.

Una vez efectuada la evaluacion se obtiene un dictamen que clasifica la ope-
racion como: conceder, duda, probable denegar o denegar.
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* Denegar: La facultad de sancionar favorablemente estas operaciones
recae exclusivamente en la Direccién de Concesién 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 serdn las Direcciones
Regionales las que pueden sancionar favorablemente estas
operaciones. Para los Tipos de Empresa de menor tamafio (Micros y

Auténomos) serdn las oficinas las que sancionen dichos riesgos.

Comentarios automaticos que complementan los dictimenes del scoring:

Como informacién complementaria al dictamen del scoring y como elemento
fundamental de decisién, el sistema presenta una serie de comentarios auto-
maticos 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 procedi6 a implantar la reestimacién de los mismos. La
reestimacion trae consigo el ajuste de algunos criterios de segmentacién 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 Em-
presa, un Rating de Empresa y un Scoring de operacién, a efectos de incorpo-
rar las premisas recogidas en el Acuerdo de Basilea

Definicion de mora utilizada para el analisis:

Se considera operaciéon morosa aquella que alguna vez haya entrado en mora,
de acuerdo con la definicién de la misma establecida por Banco de Espafia en
su Circular 4/2004.

92



5- PREVENCION Y SEGUIMIENTO DEL RIESGO

El control de la inversién se inicia en la red de oficinas. La responsabilidad
funcional recae sobre la Comisién Local de Riesgos. Las Direcciones Regiona-
les ejercen las labores de control de la inversién de las oficinas de su dmbito.
Esta funcién es responsabilidad directa del Director Regional, que tiene bajo
su dependencia un responsable especifico para el desempefio de dicha fun-
cion.

La Unidad de Prevencién y Seguimiento de Riesgos, ademds de conocer y su-
pervisar los desfases méas 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 evolu-
cién y concentracion de las diferentes carteras de riesgo del Banco bajo diver-
sos aspectos: Por producto, por zona geografica, por sectores, etc.

6- RECUPERACIONES:

Gestion de Activos 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 acti-

vos dudosos:

e 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, ademas de no existir dudas
sobre la positiva situacién del cliente.

e Operaciones dudosas: Este concepto es aplicable a todas aquellas

operaciones de clientes cuya situaciéon se considere problematica y,

por tanto, nuestra inversion comprometida.

Recuperacién

e Comisién de Riesgos de la Oficina: Con carédcter general dispone de

un maximo de 60 dias desde la fecha de incumplimiento para
procurar la regularizacién amistosa del desfase. Si no obtuviera

resultado positivo, dara traslado del expediente, para su pase a mora,
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a la Direcciéon Regional de que dependa, junto con documentacién
adicional.

Direcciones Regionales: A la recepcién de la citada documentacién

procede a su revisiéon, 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 gestion
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 regulariza-

do, 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 répida intervencién de la
Unidad de Recuperaciones, aun cuando se trate de posiciones
comprendidas en el apartado anterior, ya que siendo un proceso
automatico no proporcionaria la agilidad deseada.

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 Accién de Cobro no se haya
conseguido su regularizacién y como tunica via de reembolso se
considere la reclamacién judicial

Indicacién de declaraciones dadas al Emisor en relacion con los activos

La Sociedad Gestora ha obtenido del Cedente las declaraciones y garantias sobre
las caracteristicas del Cedente, de los Préstamos Hipotecarios y de los
Certificados de Transmision de Hipoteca que se describen en el presente apartado

y que se ratificaran en la Escritura de Constitucién:

En cuanto al Cedente

Que es una entidad de crédito debidamente constituida de acuerdo con la

legislaciéon vigente, se halla inscrita en el Registro Mercantil y en el
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2)

3)

4)

5)

Registro de Entidades de Crédito del Banco de Espafia, y se halla
facultada para otorgar financiacion a personas fisicas y juridicas, asi como
a actuar en el mercado hipotecario.

Que ni a la fecha de inscripcion del Fondo en los registros de la CNMYV, ni
en ningin momento desde su constitucién, se ha encontrado en situaciéon
de insolvencia que pudiera dar lugar a que se instara el concurso.

Que ha obtenido todas las autorizaciones necesarias, tanto administrativas
como corporativas para el vélido otorgamiento de la Escritura de
Constitucion, de los compromisos asumidos en la misma y de los demas

contratos relacionados con la constitucién del Fondo.

Que dispone de cuentas anuales auditadas de los tres dltimos ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2004, 2005, y 2006, con opinién favorable de
los Auditores. Dichas cuentas anuales auditadas han sido depositadas en
la CNMV.

Que el Cedente cumple con la legislaciéon vigente en materia de protecciéon
de datos.

En cuanto a los Préstamos Hipotecarios

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

2) Los Préstamos Hipotecarios que han sido concedidos a personas
fisicas tienen como finalidad la adquisicién, construccién o
rehabilitacién de viviendas residenciales situadas en Espafia, y los
Préstamos Hipotecarios que han sido concedidos a personas
juridicas o auténomos han sido concedidos para cualquier
finalidad.

3) Que el Cedente es titular pleno de la totalidad de los Préstamos

Hipotecarios, libre de cargas y reclamaciones, y no existe

impedimento alguno para que puedan emitirse los Certificados.
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4)

Que los datos relativos a los Préstamos Hipotecarios que se
incluyen en este Folleto y que se incluirdn en la Escritura de
Constitucion y los datos que se incluyen en los Titulos Multiples,
reflejan y reflejaran correctamente la situaciéon de los mismos a la
Fecha de Constitucién, tal y como esta recogida en los ficheros
informaticos 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 y no induce a error.

Que todos los Préstamos Hipotecarios estan garantizados por
hipoteca inmobiliaria constituida sobre el pleno dominio de todas y
cada una de las fincas en cuestion, sin que los inmuebles
hipotecados se encuentren afectos a prohibiciones de disponer,
condiciones resolutorias o cualquier otra limitacién de dominio.
Dichas fincas no cuentan con ninguna carga que garantice ninguna
obligacién viva con preferencia a las citadas hipotecas.

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

Que las hipotecas estdn constituidas sobre fincas que pertenecen en
pleno dominio y en su totalidad a los deudores hipotecarios e
hipotecantes y que retinen los requisitos exigidos por el articulo 27
del Real Decreto 685/1982, no teniendo constancia el Cedente de la
existencia de litigios sobre la titularidad de dichas fincas.

Que todos los inmuebles hipotecados son inmuebles terminados y
han sido objeto de tasacién previa por sociedades de tasaciéon
debidamente inscritas en el Banco de Espana, estando acreditada
dicha tasacion mediante la correspondiente certificaciéon. Las
tasaciones efectuadas cumplen todos los requisitos establecidos en
la legislacion sobre el mercado hipotecario. En concreto, las
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10

11

12

13

14

viviendas que, por el régimen de proteccion publica que les sea de
aplicacién, cuenten con un valor maximo legal de venta permitido,
el valor de tasaciéon que se ha tenido en consideracién ha sido este

ultimo.

Que el Saldo Vivo Pendiente de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios no excederd del 100% del valor de tasaciéon de las
fincas hipotecadas en garantia del correspondiente Préstamo
Hipotecario, a la fecha de la emisién de los Certificados.

) Que el Cedente no tiene conocimiento de que se haya producido el
desmerecimiento del valor de ninguna finca hipotecada en mas de
un 20% del valor de tasacion.

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

naturaleza

) Que los inmuebles hipotecados en virtud de los Préstamos
Hipotecarios no se hallan incursos en la situacion de bienes
excluidos para ser admitidos en garantia conforme al articulo
31.1.d) del Real Decreto 685/1982 y los Préstamos Hipotecarios no
reinen 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 emision de titulos hipotecarios.

) Que en la concesion de los Préstamos Hipotecarios se ha seguido
fielmente los criterios contenidos en el documento titulado
"Memordndum Interno sobre de Préstamos Hipotecarios" que se
adjuntard como anexo a la Escritura de Constituciéon y que ha sido
resumido en el apartado 2.2.7. del Moédulo Adicional. Dichos
criterios son los utilizados habitualmente por el Cedente en la
concesion de Préstamos Hipotecarios, y son legales.

) Que los Préstamos Hipotecarios han sido formalizados en escritura
publica.
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15) Que todas las escrituras de las hipotecas estan debidamente
depositadas en el domicilio del Cedente a disposicion de la
Sociedad Gestora. Todos los Préstamos Hipotecarios estan
claramente identificados, tanto en soporte informético como por
sus escrituras y son objeto de andlisis y seguimiento por parte del
Cedente.

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

17) Que no existen litigios de ningtn tipo en relacion 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 adquisicion de la
finca hipotecada en garantia de los Préstamos Hipotecarios.

18) Que, en la Fecha de Constituciéon del Fondo, ninguno de los
Préstamos Hipotecarios tiene pago pendientes por un plazo
superior a 45 dias, pero el importe de los Préstamo Hipotecarios
con impagos de mas de 30 dias no superara el 1% del Saldo Inicial.

19) Que el Cedente no tiene conocimiento de que algtin Deudor, por
ser titular de algin derecho de crédito frente al Cedente, se
encuentre en disposicion de oponer la compensacion, sin perjuicio
de lo previsto en el apartado 3.3.7 del Médulo Adicional 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 los Certificados, al cobro de las cantidades que
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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 estin afectos a emisién de
bonos hipotecarios y, a partir de la emisién de los Certificados, no
estardn afectos a emision 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 que correspondan.

26) Que, a la Fecha de Constitucién, el Saldo Nominal Pendiente no
Vencido de cada uno de los Préstamos Hipotecarios sera
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 informacién 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 cldusulas
que permitan el diferimiento en el pago periédico 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 domiciliacién en una cuenta bancaria.
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32) Que, en la Fecha de Constituciéon, cada uno de los Préstamos
Hipotecarios habrdn 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 Constitucion como minimo el 80% del importe
de los Préstamos Hipotecarios cedidos al Fondo pertenecen a

personas fisicas residentes en Espafia.

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 construccion o rehabilitacion de

viviendas y/o locales comerciales, destinados para la venta

38) Ninguno de los deudores de los Préstamos Hipotecarios tiene
CNAE de Intermediacién Financiera.

39) Ninguno de los Préstamos Hipotecarios han sido concedidos a los
empleados del Banco Pastor.

En cuanto a los Certificados de Transmision de Hipoteca

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
redaccion dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002 y demds normativa
aplicable y cumplen todos los requisitos en ellas establecidos para la
emision de certificados de transmisién de hipoteca, y, en particular, que la
emisiéon de los Certificados de Transmisiéon 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.
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2) Que el respectivo 6rgano social del Cedente ha adoptado validamente
todos los acuerdos necesarios para la emision de los Certificados.

2.2.9  Sustitucion de los activos titulizados

En el supuesto que durante toda la vigencia de los Préstamos Hipotecarios se
advirtiera que alguna de las mismas no se ajustase a las declaraciones formuladas
en el apartado 2.2.8 del presente Moédulo Adicional en el momento de la
constitucion 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 correspondien-
te de la Sociedad Gestora al Cedente comunicandole la existencia del refe-

rido vicio.

b) En caso de no ser posible la subsanaciéon conforme a lo descrito en el apar-
tado a), la Sociedad Gestora instara al Cedente a sustituir el Certificado de
Transmisién de Hipoteca correspondiente por otros de caracteristicas fi-
nancieras similares (respecto a importe, plazo, garantia, tipo de interés,
frecuencia de pago y rating interno del deudor correspondiente, rango de
las hipotecas, relacion entre el Saldo de Principal Pendiente y el valor de
tasacion de la propiedad, y respecto a la personalidad del deudor), que
sean aceptados por la Sociedad Gestora en un plazo méximo de 30 dias y
siempre que no se perjudique la calificaciéon de los Bonos otorgada por las
Agencias de Calificacion.

El Cedente, tan pronto como tenga conocimiento de que algin Préstamo
Hipotecario adolece de un vicio oculto, incluyendo el que no se ajuste a las
mencionadas declaraciones, debera 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 algan Certificado, el Cedente deberd acreditar que el
Certificado sustituyente y el Préstamo Hipotecario participado correspondiente

se ajustan a las declaraciones contenidas en el apartado 2.2.8. Médulo Adicional.

El Cedente se compromete a formalizar la emisién del Certificado que sustituya

en acta notarial y en la forma y plazo que establezca la Sociedad Gestora, y a
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proporcionar la informacién 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
efectuard 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, igualmente 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 de subsanacién o la sustituciéon o
no fuera posible, en opinién fundada de la Sociedad Gestora, comunicada al
Cedente y a la CNMYV, el Cedente se compromete a la devolucion, 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 CNMYV la sustitucién de
los Certificados o, en su caso, la devolucién de efectivo que corresponda.
2.2.10 Polizas de seguros relevantes relativas a los activos titulizados.
No aplicable.
2.2.11 Informacién relativa a los deudores en los casos en los que los activos
titulizados comprendan obligaciones de 5 0 menos deudores que sean
personas juridicas o si un deudor representa el 20% o mas de los activos

o si deudor supone una parte sustancial de los activos.

No aplicable.

102



2.2.12 Detalle de la relacion, si es importante para la emision, entre el emisor,
el garante y el deudor.

No existe relacion entre el Fondo, el Cedente, la Sociedad Gestora y demas
entidades intervinientes en la operacién, distintas de las recogidas en los
apartados 5.2.

2.2.13 Si los activos comprenden valores de renta fija, descripcion de las
condiciones principales.

No aplicable.

2.2.14 Si los activos comprenden valores de renta variable, descripcién de las
condiciones principales.

No aplicable.

2.2.15 Si los activos comprenden valores de renta variable que no se negocien
en un mercado regulado o equivalente en el caso de que representen
mas del diez (10) por ciento de los activos titulizados, descripcion de las
condiciones principales.

No aplicable.

2.2.16 Informes de valoracién de la propiedad y los flujos de tesoreria/
ingresos en los casos en que una parte importante de los activos esté
asegurada por bienes inmuebles.

Los valores de tasaciéon de los inmuebles en garantia de los Préstamos
Hipotecarios seleccionadas descritas en el apartado 2.2.2 del presente Médulo
Adicional corresponden a las tasaciones efectuadas por las entidades tasadoras en
el momento de concesion del Préstamo Hipotecario.
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2.3 ACTIVOS ACTIVAMENTE GESTIONADOS QUE RESPALDAN LA

EMISION

No aplicable.

24 DECLARACION EN EL CASO DE QUE EL EMISOR SE PROPONGA
EMITIR NUEVOS VALORES RESPALDADOS POR LOS MISMOS ACTIVOS
Y DESCRIPCION DE COMO SE INFORMARA A LOS TENEDORES DE ESA

SERIE

No aplicable.

3. ESTRUCTURA Y TESORERIA

3.1 DESCRIPCION DE LA ESTRUCTURA DE LA OPERACION, INCLU-
YENDO, EN CASO NECESARIO, UN DIAGRAMA

Diagrama

Permuta Financiera

BANCO PASTOR

Cedente, Administrador y Amortizacion + Intereses

Agente de Pagos

»

BANCO PASTOR

Amortizacion + Intereses

Préstamos Hipotecarios

Balance Inicial del Fondo

Emisor
GC PASTOR
HIPOTECARIO 5, FTA

Bonos

Pto Gastos Iniciales

BANCO PASTOR

4
:

'
|
v

Sociedad Gestora
GESTICAIXA
S.G.F.T, S.A.

Serie A2

Serie C

Serie D

Fondo

Reserva

El balance del Fondo, en euros, al cierre de la Fecha de Desembolso sera el

siguiente:
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ACTIVO PASIVO

Inmovilizado Emision de Bonos
Préstamos Hipotecarios 700.000.000 | Bonos Serie Al 175.000.000
Bonos Serie A2 492.800.000
Gastos Iniciales (*) 871.000 | Bonos Serie B 24.900.000
Bonos Serie C 7.300.000
Bonos Serie D (***) 10.500.000
Activo Circulante 700.871.000 | Deudas a Largo Plazo 710.500.000
Cuenta Tesoreria (**) 10.500.000 | Préstamo Gastos Iniciales (**) 871.000
Total ACTIVO 711.371.000 | Total PASIVO 711.371.000

(*) Los Gastos Iniciales estimados se recogen en el apartado 6.1 de la Nota de Valores.
(**) Se supone que en el mismo dia de la Fecha de Desembolso se satisfacen todos los Gastos Iniciales del
Fondo y Emisién de los Bonos, por lo que dichos gastos aparecen activados en el balance anterior.

(***) Fondo de Reserva Inicial.

3.2 DESCRIPCION DE LAS ENTIDADES QUE PARTICIPAN EN LA EMI-
SION Y DE LAS FUNCIONES QUE DEBEN EJERCER

La descripcion de las entidades que participan en la emisién y las funciones que
ejercen, se recogen en el apartado 5.2 del Documento de Registro.

3.3 DESCRIPCION DEL METODO Y DE LA FECHA DE VENTA, TRANS-
FERENCIA, NOVACION O ASIGNACION DE LOS ACTIVOS O DE CUAL-
QUIER DERECHO Y/U OBLIGACION EN LOS ACTIVOS AL EMISOR

3.3.1 Formalizacién de la cesion de los Préstamos Hipotecarios

La emision de los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca por Banco Pastor
mediante los cuales se instrumenta la cesién de los Préstamos Hipotecarios y su
suscripcion por el Fondo se formalizard mediante el otorgamiento de la Escritura
de Constitucion, con efectividad desde la misma fecha.

La cesion plena e incondicional por Banco Pastor de los Préstamos Hipotecarios
no serd comunicada a los deudores. A estos efectos, la notificacién no es requisito
para la validez de la cesién de los Préstamos Hipotecarios. En el supuesto de que
alguno de los deudores de los Préstamos Hipotecarios mantuviera un derecho de
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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 procederd a ingresar al Fondo
el importe que hubiera sido compensado mas los intereses 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 intervencién por el
Banco de Espafia, de liquidaciéon o de sustitucion del Administrador o porque la
Sociedad Gestora lo estime razonablemente justificado, 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 dafos de los inmuebles hipotecados o en garantia de los Préstamos
Hipotecarios, la transmision al Fondo de los Préstamos Hipotecarios pendientes
de reembolso, asi como que los pagos derivados de los mismos sélo tendran
cardacter liberatorio si se efecttian en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del
Fondo. No obstante, tanto en caso de que el Administrador no hubiese cumplido
la notificacion a los deudores, terceros garantes y compafiias 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 recepcién del requerimiento, como en caso de concurso del
Administrador, serd la propia Sociedad Gestora directamente la que efectte la
notificacion a los deudores, terceros garantes y compafiias aseguradoras
correspondientes a los seguros de dafos de los inmuebles hipotecados o en
garantia de los Préstamos Hipotecarios.

3.3.2 Cesion de los Préstamos Hipotecarios

El Cedente emitird y el Fondo suscribird en la Fecha de Constitucién los
Certificados de Transmisiéon de Hipoteca respaldados por los Préstamos
Hipotecarios cuyo Saldo Inicial a dicha fecha ascienda a un importe igual o lo
maés cercano posible por defecto a 700.000.000 de euros.

Cada Certificado de Transmisiéon de Hipoteca participa, a partir de la Fecha de
Constitucion, del 100% del Saldo Inicial de cada uno de los Préstamos
Hipotecarios, desde la Fecha de Constitucién y por el mismo plazo restante de

vencimiento de dichos Préstamos Hipotecarios, no existiendo pacto alguno de
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recompra, sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 4.4.3. de Documento de
Registro. Cada Certificado de Transmisiéon 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
s6lo devengaran intereses ordinarios a favor del Fondo a partir de la Fecha de
Constitucion (incluida) por lo que todos intereses ordinarios devengados por los
Préstamos Hipotecarios hasta esta fecha seguirdn correspondiendo al Cedente.
De acuerdo con lo establecido en apartado 3.3.7. del Médulo Adicional, no se

cederan los intereses de demora de los Préstamos Hipotecarios.
3.3.3 Eficacia de la cesion

La cesion de los Préstamos Hipotecarios y la emision de los Certificados de
Transmision de Hipoteca surtiran plenos efectos entre las partes a partir de la
Fecha de Constitucién.

3.3.4 Precio de la cesion

El precio de cesién de los Préstamos Hipotecarios serd igual al importe que
represente en la Fecha de Constitucion, la suma del Saldo Inicial (en adelante,
“Saldo Inicial”) de los Préstamos Hipotecarios a esa fecha, cantidad que en la
Fecha de Constituciéon supondrd un importe igual o lo mas cercano posible por
defecto de setecientos millones (700.000.000) de euros que serd abonado por la
Sociedad Gestora, en nombre y por cuenta del Fondo, al Cedente, en la Fecha de
Desembolso, valor ese mismo dia, una vez que el Fondo haya recibido el precio
de suscripcion de los Bonos. La diferencia entre el precio de suscripcién de los
Bonos de las Series A1, A2, By Cy el Saldo Inicial de los Préstamos Hipotecarios
serd depositada en la Cuenta de Tesoreria. Con cargo al desembolso de la
suscripcion de los Bonos de la Serie D se constituira el Fondo de Reserva Inicial.

En el calculo del precio de la cesion 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 dltima fecha de
liquidacién de intereses de cada uno de ellos y hasta la Fecha de Constitucion
(intereses corridos), que serdn previamente detraidos de los saldos a abonar por
Banco Pastor.
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3.3.5 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 los términos y condiciones declarados en la Escritura de
Constitucion y en el Folleto del que forma parte este documento, asi como de la
personalidad con la que efectta la cesién, pero no asume responsabilidad alguna
por el impago de los Préstamos Hipotecarios, ya 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 garantias accesorias a los Préstamos
Hipotecarios. Tampoco asumird, en cualquier otra forma, responsabilidad en
garantizar directa o indirectamente el buen fin de la operacién, ni otorgara
garantias o avales, ni incurrird en pactos de recompra o de sustitucion de los
Préstamos Hipotecarios, excepcion hecha de lo previsto en el apartado 2.2.9 del
presente Médulo Adicional, todo ello en cumplimiento de lo dispuesto en el Real
Decreto 926/1998 y demas normativa de aplicacion.

Todo ello sin perjuicio de las responsabilidades del Cedente en cuanto a la
administraciéon de los Préstamos Hipotecarios cedidas de conformidad con lo
establecido en el Contrato de Administracion, 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 y que se recogen en el apartado
2.2.8 del presente Médulo Adicional. Hasta la Fecha de Constituciéon, el Cedente
continuara 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 cesiéon de los Préstamos Hipotecarios que no se haya
abonado a la Fecha de Constitucién debido a que la informacién suministrada por
el Cedente sobre los Préstamos Hipotecarios haya sido incompleta, éste sera
responsable frente al Fondo de cualquier dafio, gasto, impuesto o sancién que se
derive para el Fondo.

3.3.6 Anticipo de fondos
El Cedente no anticipara ninguna cantidad al Fondo por cuenta de los deudores,

sea por principal o por intereses o por otro concepto derivado de los Préstamos

Hipotecarios.
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3.3.7 Derechos conferidos al Fondo por la cesion de los Préstamos
Hipotecarios

El Fondo, en cuanto titular de los Certificados, tendra 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
Constitucion del Fondo, realicen los Deudores, que se deriven de los Préstamos
Hipotecarios.

Ademas de los pagos que efecttien los Deudores en concepto de Principal de los
Préstamos Hipotecarios e intereses de los Préstamos Hipotecarios, correspondera
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 poélizas de seguros, pagos efectuados por
posibles garantes, etc., con la excepcién de intereses de demora, comisiones por
reclamacion de recibos impagados, comisiones de subrogaciéon, comisiones de
amortizacion/cancelacion anticipada, asi como cualquier otra comisién 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.

3.4 EXPLICACION DEL FLUJO DE FONDOS

3.41 Coémo los flujos de los activos serviran para cumplir las obligaciones del
Emisor con los tenedores de los valores

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

El Cedente transferira a la Cuenta de Tesoreria del Fondo todas las cantidades
recibidas por cualquiera de los conceptos a que el Fondo tenga derecho a percibir
por los Préstamos Hipotecarios cedidos que administre. Dicha transferencia se
realizara durante los primeros 5 dias habiles del mes siguiente.

La Sociedad Gestora, en caso de que considerase que ello es necesario para una
mejor defensa de los intereses de los titulares de los Bonos, y siempre que
concurra algin supuesto de sustitucion forzosa del Administrador como gestor

de cobro de los Préstamos Hipotecarios, instruird al Cedente para que éste
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notifique a cada uno de los deudores de los Préstamos Hipotecarios que, a partir
de que dicha notificacién surta efecto, abonen directamente en la Cuenta de
Tesoreria las cantidades a que vienen obligados en virtud de los Préstamos
Hipotecarios. No obstante, tanto en el caso de que el Administrador no hubiese
cumplido con el plazo de notificacién a los deudores dentro de los 5 Dias Habiles
siguientes a la recepciéon del requerimiento, como en el caso de intervenciéon del
Banco de Espana, de concurso del Administrador o porque la gestora lo estime
necesario, serd la propia Sociedad Gestora directamente la que efecttie dicha
notificacién a los deudores.

El Cedente en ningtn caso abonard cantidad alguna al Fondo que no hubiere
recibido previamente de los deudores en pago de los Préstamos Hipotecarios.

Trimestralmente, en cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora procedera al pago a
los tenedores de los Bonos de los intereses devengados y el reembolso de
principal de los Bonos conforme a las condiciones establecidas para cada Serie en
los apartados 4.8 y 4.9 de la Nota de Valores y al Orden de Prelacién de Pagos
que se recoge en el apartado 3.4.6 del presente M6dulo Adicional.

En cada Fecha de Pago, los “Fondos Disponibles” para atender las obligaciones
del Emisor con los tenedores de los Bonos serdn los ingresos obtenidos de los
Préstamos Hipotecarios en concepto de principal e intereses calculados en cada
Fecha de Determinacion entre el Gltimo dia del mes natural anterior a la Fecha de
Determinacién 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 Constitucién, incluida, y
el altimo dia del mes natural anterior a la Fecha de Determinacion actual,
incluido; los intereses devengados de la Cuenta de Tesoreria; la cantidad neta a
favor del Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera; el Importe del
Fondo de Reserva; el producto de la liquidacién, en su caso, y cuando
corresponda, de los activos del Fondo; otros ingresos procedentes de los deudores
por conceptos distintos a principal e intereses de los Préstamos Hipotecarios; y
cualesquiera otras cantidades que pudiera percibir el Fondo, incluyendo el
producto de la enajenacion o explotacion, en su caso y cuando corresponda, de

los inmuebles adjudicados al Fondo, o de cualquier otro activo del mismo.

Con periodicidad mensual y trimestral, la Sociedad Gestora elaborara informes
sobre la evolucion del Fondo, la cartera y los Bonos.
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3.4.2 Informacion sobre toda mejora de crédito
3.4.2.1 Descripcion de las mejoras de crédito

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 intereses de los
Préstamos Hipotecarios y los Bonos, o transformar las caracteristicas financieras
de los Bonos emitidos, se han establecido las siguientes operaciones de mejora de

crédito:

— Cuenta de Tesoreria: la Sociedad Gestora abrird una cuenta corriente a tipo

de interés garantizado en Banco Pastor, garantizdndose de esta forma un
rendimiento minimo de los saldos habidos en ella.

— Fondo de Reserva: constituido a partir del desembolso de los Bonos de la

Serie D, que permitird hacer frente a los pagos del Fondo ante pérdidas
debidas a Préstamos Hipotecarios Fallidos o impagados.

— Permuta Financiera de Intereses, que pretende cubrir: (i) 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 y (ii) el
riesgo que implica que los Préstamos Hipotecarios puedan ser objeto de
renegociaciones que disminuyan el tipo de interés pactado.

Subordinacién y postergacién de las Series B y C: que se deriva del lugar que

ocupan en la aplicaciéon de los Fondos Disponibles asi como de las reglas de
Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacion.

—  Préstamo Subordinado para Gastos de Iniciales: se destinara al pago de
los gastos de constitucion del Fondo y emision de los Bonos.

3.4.2.2 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 Prelacion de Pagos descrito en
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el apartado 3.4.6 del presente Moédulo Adicional, se constituird un depdsito
denominado fondo de reserva (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) 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 Prelacion de Pagos de Liquidacion, establecidos en el apartado 3.4.6.
del presente Médulo Adicional.

En cada Fecha de Pago y de acuerdo con el Orden de Prelaciéon 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 continuacién.

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

- Unimporte igual a diez millones quinientos mil (10.500.000) euros.
- El1 3% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de las Series A1, A2,
ByC.

No obstante, no podra reducirse el Fondo de Reserva en el caso de que en una

Fecha de Pago concurra alguna de las siguientes circunstancias:

- No hubieran transcurrido los dos (2) primeros anos de vida del
Fondo desde la Fecha de Constitucion.

- 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 Determinaciéon anterior a la Fecha de Pago
correspondiente, el Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos
Hipotecarios no Fallidos con impago igual o superior a noventa (90)
dias sea mayor al 1% del Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos
Hipotecarios no Fallidos.

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

112



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).

3.4.3 Detalles de cualquier financiacion de deuda subordinada

La Sociedad Gestora manifiesta que las descripciones resumidas de los contratos
mediante los cuales se formalizan dichas operaciones, contenidas en los aparta-
dos correspondientes del Folleto, que suscribira, en nombre y representacion de
Fondo, recogen la informacién mas sustancial y relevante de cada uno de dichos

contratos y reflejan fielmente el contenido de los mismos.
3.4.3.1 Préstamo para Gastos Iniciales

La Sociedad Gestora celebrara, en representacion y por cuenta del Fondo, con
Banco Pastor un contrato de préstamo subordinado de cardcter mercantil por un
importe total de ochocientos setenta y un mil euros (871.000 €), (el “Préstamo
para Gastos Iniciales”).

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

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

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 serd igual al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos
vigente en cada momento mas un margen de 400 puntos basicos (4%). El pago de
dichos intereses estard sujeto al Orden de Prelacion de Pagos previsto en el
apartado 3.4.6 siguiente.

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

Los intereses del Préstamo para Gastos Iniciales se liquidaran y seran exigibles al
vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses, en cada una de las Fechas
de Pago y hasta la total amortizacion del Préstamo para Gastos Iniciales. La pri-

mera fecha de liquidacion coincidiré con la primera Fecha de Pago.

La amortizacién del Préstamo para Gastos Iniciales tendra amortizacion de cuota
constante, de acuerdo con la contabilidad oficial del Fondo, y en todo caso
durante un plazo maximo de cinco (5) afos desde la constituciéon del Fondo. La
primera amortizaciéon tendrd 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 Prelaciéon de Pagos establecido en el apartado 3.4.6
siguiente.

La totalidad de las cantidades que deban abonarse al Cedente, tanto en concepto
de intereses devengados como en concepto de amortizacién de principal,
devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales, estaran sujetas al Orden de

Prelacion de Pagos establecido en el apartado 3.4.6 siguiente.

Todas las cantidades que, en virtud de lo 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 Prelaciéon de Pagos establecido en el apartado 3.4.6 siguiente.

Las cantidades debidas al Cedente y no entregadas en virtud de lo previsto en los

parrafos anteriores no devengaran 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 Suscripcién, las
calificaciones provisionales otorgadas por las Agencias de Calificacion.

3.4.3.2. Subordinacion de los Bonos

Los Bonos de la Serie B se encuentran postergados en el pago de intereses y de
reembolso del principal respecto a los Bonos de las Series Al y A2, de
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conformidad con lo previsto en el Orden de Prelaciéon de Pagos y en el Orden de
Prelaciéon de Pagos de Liquidaciéon del Fondo previsto en el apartado 3.4.6

siguiente.

Los Bonos de la Serie C se encuentran postergados en el pago de intereses y de
reembolso del principal, respecto a los Bonos de las Series Al, A2 y de la Serie B,
de conformidad con lo previsto en el Orden de Prelaciéon de Pagos y en el Orden
de Prelacion de Pagos de Liquidacién del Fondo previsto en el apartado 3.4.6

siguiente.

No obstante lo anterior, el apartado 4.9.4 de la Nota de Valores describe las
circunstancias en las que, excepcionalmente, puede producirse la amortizaciéon a

prorrata de los Bonos de las Series A1, A2, By C.

En los apartados 4.6.1 y 4.6.2 de la Nota de Valores se detallan los nameros de
orden que en el Orden de Prelaciéon de Pagos del Fondo ocupan los pagos de
intereses y de reembolso del principal de los Bonos de cada una de las Series.

3.4.4 Parametros para la inversién de excedentes temporales de liquidez y
partes responsables de tal inversion.

Los excedentes temporales de liquidez seran depositados en la Cuenta de
Tesoreria, remunerada a tipo de interés garantizado, tal y como se describe a
continuacioén.

3.4.4.1 Cuenta de Tesoreria

La Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, dispondré en el Agente de Pagos, de
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Agencia de Pagos, 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 garantizara una rentabilidad variable en

funcién de las cantidades depositadas en la misma.

Seran depositadas en la Cuenta de Tesoreria todas las cantidades liquidas que
perciba el Fondo, que en su mayor parte procederan de los siguientes conceptos:
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(i) Importe efectivo por el desembolso de la suscripcién de la emision de Bonos.
(ii) Disposicion 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 Per-

muta Financiera de Intereses.

(v) Las cantidades a que asciendan los 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, hasta que corresponda efec-
tuar su ingreso a la Administracién Tributaria.

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

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

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

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 tendrd una duracién inferior (entre la Fecha
de Constitucién y el altimo 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 aplicard desde la Fecha de
Constitucion). Los intereses devengados que deberan liquidarse en los cinco (5)
primeros dias hébiles, se calculardn tomando como base: (i) los dias efectivos

existentes en cada periodo de devengo de intereses, y (ii) un afio compuesto de
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trescientos sesenta y cinco (365) dias. La primera fecha de liquidacién de intereses
tendra 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 segin la escala de
calificaciéon de Moody’s o de A-1 en el caso de S&P, u otra equivalente reconocida
expresamente por las S&P, la Sociedad Gestora debera llevar a cabo, en un plazo
méximo 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 continuacién que permitan mantener un adecuado nivel de

garantia respecto a los compromisos derivados de este contrato:

a)  Obtener de una entidad con calificaciéon crediticia minima de su deuda a
corto plazo no subordinada y no garantizada de P-1 y de A-1, segun las
escalas de calificacion de Moody’s y de S&P, 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 obligacion de
reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante
el tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de la calificaciéon 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, segin las escalas de calificacion de Moody’s y de S&P,
respectivamente, y contratar la maxima rentabilidad posible para sus
saldos, que podra 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 Puablica del Estado
espafiol y liquidez similar en la Fecha de Desembolso por importe suficiente
para garantizar los compromisos establecidos en este contrato y no se
perjudique la calificaciéon otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion.
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d)  Asimismo, en caso de que no fueran posibles las opciones anteriores en los
términos previstos, la Sociedad Gestora podré 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,
segin las escalas de calificacion 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 los Bonos). No pudiendo ser la remuneracién 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
trasladard 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 calificacion P-1y A-1
segun las escalas de Moody’s y S&P, respectivamente.

3.4.5 Cobro por el Fondo de los pagos relativos a los activos

El Administrador realizard la gestion de cobro de todas las cantidades que
corresponda satisfacer por parte de los deudores derivadas de los Préstamos
Hipotecarios, asi como cualquier otro concepto, incluyendo los correspondientes
a los contratos de seguro de dafios sobre los inmuebles hipotecados en garantia
de los Préstamos Hipotecarios.

El Administrador pondra 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 Hipotecarios.

El Administrador transferira a la Cuenta de Tesoreria del Fondo todas las
cantidades recibidas por cualquiera de los conceptos a que el Fondo tenga
derecho a percibir por los Préstamos Hipotecarios que administre. Dicha

transferencia se realizara durante los primeros 5 dias habiles del mes siguiente.

No obstante, en caso de un descenso de la calificacion de la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Administrador por debajo de P-1 o de A-2
segin las escalas de calificacion de Moody’s y de S&P, respectivamente, la
sociedad gestora, mediante comunicacién escrita dirigida al Administrador, le
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cursaréa 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.

El Administrador en ningtn caso abonard cantidad alguna al Fondo que no
hubiere recibido previamente de los deudores en pago de los Préstamos
Hipotecarios.

3.4.6 Orden de Prelacion de Pagos efectuados por el Emisor

Reglas ordinarias y excepcionales de prelacién y aplicacién de fondos

En la Fecha de Desembolso.

1. Origen

En la Fecha de Desembolso, el Fondo dispondrd de fondos por los siguientes

conceptos:

@) Fondos recibidos como consecuencia de la emisién y colocacion en el
mercado de los Bonos.

(if) Fondos recibidos en concepto del Préstamo para Gastos Iniciales.
2. Aplicacion

En la Fecha de Desembolso, el Fondo aplicara los fondos anteriormente descritos
a los siguientes pagos:

(i) Pagos en concepto de la compra de los Certificados de Transmisién de

Hipoteca que son agrupados en el Fondo.

(i) Pago de los Gastos Iniciales segtin lo descrito en el apartado 3.4.3.1 del
presente M6dulo Adicional.

(iii) Dotacion del Fondo de Reserva Inicial.

A partir de la Fecha de Desembolso del Fondo y hasta la Fecha de Liquidacion
o Extincion del Fondo, excluida.
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En cada Fecha de Pago que no sea la tltima Fecha de Pago ni en la que tuviera

lugar la Liquidacion Anticipada del Fondo, la Sociedad Gestora procedera con

cardcter sucesivo a aplicar los Fondos Disponibles en el Orden de Prelaciéon 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 retenciéon relacionadas a continuacién, seran los

importes que estén depositados en la Cuenta de Tesoreria, correspondientes a los

siguientes conceptos:

(@)

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 dltimo dia del mes natural anterior a la
Fecha de Determinacion anterior, excluido, y el altimo dia del mes natural
anterior a la Fecha de Determinacién actual incluida salvo para la primera
Fecha de Determinacién que serdn los obtenidos entre la Fecha de
Constitucion, incluido, y el dltimo dia del mes natural anterior a la Fecha de
Determinacién actual, incluida.

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

Rendimientos de los saldos de la Cuenta de Tesoreria.

El Importe correspondiente al Fondo de Reserva requerido a la Fecha de
Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondiente.

En su caso, las cantidades netas percibidas por el Fondo en virtud del
Contrato de Permuta Financiera de Intereses y las cantidades netas
percibidas por el Fondo que compongan el pago liquidativo en caso de
resolucion del citado contrato.

El producto de la liquidacién, en su caso, y cuando corresponda, de los
activos del Fondo.

Cualesquiera otras cantidades que pudiera percibir el Fondo, incluyendo el
producto de la enajenacién o explotacién, en su caso y cuando corresponda,
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2.

de los inmuebles adjudicados al Fondo, o de cualquier otro activo del

mismo.

Aplicacion de fondos

Con caracter general, los Fondos Disponibles del Fondo seran aplicados en cada

Fecha de Pago a los siguientes conceptos, de acuerdo con el siguiente Orden de

Prelacién de Pagos:

(@)

Pago de impuestos y Gastos Ordinarios y Extraordinarios del Fondo,
incluyendo la comisién de la Sociedad Gestora y la comision del Agente de
Pagos, y excluyendo el pago al Administrador de la comisién
correspondiente por la Administraciéon de los Préstamos Hipotecarios
(salvo el supuesto de sustitucion previsto en el apartado 3.7.2.4 del presente
Moédulo Adicional), que tiene caracter subordinado y se sitda en el numeral
(xvii) de este orden de prelacion.

Pago, en su caso, de la cantidad neta a pagar del Contrato de Permuta
Financiera, y solamente en caso de resolucion del contrato por
circunstancias imputables al Fondo, la cantidad que corresponda al pago

liquidativo.
Pago de intereses devengados de los Bonos de la Series Al y A2.

Pago de los intereses de los Bonos de la Serie B, salvo postergamiento de
este pago al (vii) lugar de este orden de prelaciéon. Se procedera 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 Ia
Emision de Bonos, excluida la Serie D, y siempre que no se hubiera
producido la completa amortizacion de los Bonos de las Series Al y A2 y
no se fuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente.

Pago de los intereses de los Bonos de la Serie C, salvo postergamiento de
este pago al (viii) lugar de este orden de prelacion. Se procedera 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
Emisién de Bonos, excluida la Serie D, y siempre que no se hubiera
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(vii)

(viii)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xvi)

producido la completa amortizacion de los Bonos de las Series A1, A2 y de
la Serie B y no se fuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente.

Retencion de los Fondos Disponibles para Amortizaciéon. La amortizacién
del principal de los Bonos se realizara conforme a las reglas establecidas en
el apartado 4.9 de la Nota de Valores.

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
prelacion conforme se establece en dicho apartado.

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

prelacion conforme se establece en dicho apartado.

Retencion del importe suficiente para mantener el Nivel Minimo del Fondo
de Reserva requerido a la Fecha de Pago correspondiente.

Pago de los intereses devengados por los Bonos de la Serie D.
Amortizaciéon del principal de los Bonos de la Serie D en la cuantia
correspondiente, conforme a las reglas establecidas en el apartado 4.9 de la

Nota de Valores.

Pago de la cantidad a pagar por resolucion de la Permuta Financiera de

Intereses excepto en los supuestos contemplados en el lugar (ii) anterior.
Pago de los intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales.
Amortizacion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales.

Pago de la comisiéon de administraciéon. En el caso de que tuviera lugar la
sustitucion del Administrador de los Préstamos Hipotecarios a favor de
otra entidad, el pago de la comisiéon de administracion, que se devengaré a
favor de un tercero, ocupara el lugar contenido en el orden (i) anterior,

junto con los restantes pagos descritos en dicho apartado.

Pago del Margen de Intermediacién Financiera.
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Se consideran Gastos Ordinarios del Fondo:

a)

Gastos que puedan derivarse de las verificaciones, inscripciones y autoriza-
ciones administrativas de obligado cumplimiento.

Honorarios de las Agencias de Calificacién por el seguimiento y el manteni-
miento de la calificacién de los Bonos.

Gastos relativos a la llevanza del registro contable de los Bonos por su repre-
sentacion mediante anotaciones en cuenta, su admisién a negociacion en
mercados secundarios organizados y el mantenimiento de todo ello.

Gastos de auditoria de las cuentas anuales.

Comision del Agente de Pagos.

Comisién de la Sociedad Gestora.

Gastos derivados de la amortizaciéon de los Bonos.

Gastos derivados de los anuncios y notificaciones relacionados con el Fondo

y/o los Bonos.

Se consideran Gastos Extraordinarios del Fondo:

a)

d)

Si fuera el caso, gastos derivados de la preparaciéon y formalizacion por la
modificacién de la Escritura de Constitucién y de los contratos, asi como por
la celebracién de contratos adicionales.

Gastos necesarios para instar la ejecucion de los Préstamos Hipotecarios y los
derivados de las actuaciones recuperatorias que se requieran.

Gastos extraordinarios de auditorias y de asesoramiento legal.
Si fuera el caso, el importe remanente de gastos iniciales de constituciéon del

Fondo y de emisién de los Bonos que hubiera excedido del principal del Prés-
tamo 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 representaciéon y 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 aplicaran las

siguientes reglas:

- Cuando en un mismo orden de prelacién 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 distribucién del importe aplicado a cada concepto
por el orden de vencimiento de los débitos exigibles.

- Los Fondos Disponibles se aplicardn a los distintos conceptos mencionados
en el apartado anterior, segtin el Orden de Prelacién de Pagos establecido y a
prorrata del importe debido entre aquellos que tengan derecho a recibir el

pago.

- Los importes que queden impagados se situaran, en la siguiente Fecha de
Pago, en un Orden de Prelacién 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.
En la Fecha de Liquidacion del Fondo

La Sociedad Gestora procederd a la liquidacion 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 Liquidacion Anticipada con arreglo a lo
previsto en los apartados 4.4.3 del Documento de Registro, mediante la aplicacion
de los Fondos Disponibles para Liquidacion: (i) de los Fondos Disponibles, y (ii)
de los importes que vaya obteniendo el Fondo por la enajenaciéon de los activos
que quedaran remanentes, en el siguiente Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion:
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(i)

(i)

(iii)

(iv)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

()

(<)

(xii)
(xiii)

(xiv)

Reserva para hacer frente a los gastos finales de extincion y
liquidacién de orden tributario, administrativo o publicitario.

Pago de los impuestos y Gastos Ordinarios y Extraordinarios del
Fondo, incluyendo la comision de la Sociedad Gestora y la comisién
del Agente de Pagos.

Pago, en su caso, de la cantidad neta a pagar del Contrato de Permuta
Financiera de Intereses, y solamente en caso de resolucién del contrato
por circunstancias imputables al Fondo, la cantidad que corresponda

al pago liquidativo.

Pago a prorrata de los intereses devengados de los Bonos de las Series
Aly A2.

Amortizacién del principal de los Bonos de las Series A1y A2 hasta su
total amortizacion segtn el apartado 4.9.4 de la Nota de Valores.

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

Amortizaciéon del principal de los Bonos de la Serie B hasta su total
amortizacion.

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

Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie C hasta su total

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

Amortizaciéon del principal de los Bonos de la Serie D hasta su total
amortizacion.

Intereses devengados por el Préstamo para Gastos Iniciales.
Amortizacién del principal del Préstamo para Gastos Iniciales
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 (iii) anterior.
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(xv) Pago al Administrador de la comisiéon correspondiente por la
administracién de los Préstamos Hipotecarios.

(xvi) Pago del Margen de Intermediacién Financiera.

Cuando en un mismo ntimero de orden de prelacion existan cantidades exigibles
por diferentes conceptos y los Fondos Disponibles para Liquidacién no fueran
suficientes para atender los importes exigibles de todos ellos, la aplicacién del
remanente de los Fondos Disponibles para Liquidacién se realizard a prorrata
entre los importes que sean exigibles de cada uno de ellos, procediéndose a la
distribucién del importe aplicado a cada concepto por el orden de vencimiento de
los débitos exigibles.

3.4.7 Otros acuerdos de los que dependen los pagos de intereses y del
principal a los inversores

3.4.7.1 Contrato de Permuta Financiera de Intereses (“Swap”)

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

Parte A: El Fondo, representado por la Sociedad Gestora

Parte B: Banco Pastor

- Fechas de Liquidacién: las fechas de liquidacion coincidirdn con las Fechas de

Pago de los Bonos.

- Nocional de la Permuta: en cada Fecha de Liquidacién sera 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. Ex-
cepcionalmente, el Nocional de la Permuta para la primera Fecha de Liquida-
cion sera el saldo medio diario de los Préstamos Hipotecarios que se encuen-
tran al corriente de pago en el periodo comprendido entre la Fecha de Consti-
tucion del Fondo (incluida) y el altimo dia del mes anterior a la primera Fecha
de Pago (incluida).
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A efectos del calculo del saldo medio diario de los Préstamos Hipotecarios se
tendrd en cuenta la fecha con la 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 liquidacion de la Parte A: seran los dias efectivamente transcurri-

dos durante los tres (3) meses naturales anteriores a una Fecha de Liquida-
cion. Excepcionalmente, el primer periodo de liquidacién tendra una duracién
equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre la Fecha de Constitu-
cién del Fondo (incluida) y el altimo dia del mes anterior a la primera Fecha
de Liquidacién (incluida).

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

- Periodo de liquidacion de la Parte B: serdn los dias efectivamente transcurri-

dos entre dos (2) Fechas de Liquidacién consecutivas, incluyendo la primera
excluyendo la dltima. Excepcionalmente, el primer Periodo de Liquidacion
tendrd una duracién equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre

la Fecha de Desembolso incluida, y la primera Fecha de Liquidacion, excluida.

- Cantidad a pagar por la Parte B: serd el resultado de aplicar el Tipo de Interés

de la Parte B en funcién del nimero de dias del Periodo de Liquidacién de la
Parte B al Nocional de la Permuta.

- Tipo de Interés de la Parte B: serd para cada Periodo de Liquidacién de la Par-
te B el tipo de Interés Nominal Medio Ponderado de los Bonos, excluida la Se-
rie D, mas un margen del 0,60%. Este margen se incrementara en el coste ac-
tual del nuevo administrador en caso de sustituciéon.

- Base de Liguidacién sera de Actual/360.

Las cantidades a pagar de acuerdo con el Contrato de Permuta Financiera de
Intereses se liquidardn de forma que, si las dos partes deben hacerse
reciprocamente pagos, aquella parte cuyo importe sea mayor, quedard obligada a
realizar un pago por la cantidad en exceso.
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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
siguiente Fecha de Pago, siempre que la Parte A disponga de liquidez suficiente
de acuerdo con el Orden de Prelaciéon de Pagos. Si esta circunstancia de impago
se produjera en dos Fechas de Pago consecutivas, el Contrato de Permuta
Financiera de Intereses podra quedar resuelto a instancias de la Parte B. En caso
de resolucién, la Parte A asumird, si procede, la obligaciéon del pago de la
cantidad liquidativa prevista en los términos del Contrato de Permuta, y todo ello
de conformidad con el Orden de Prelaciéon de Pagos. Sin perjuicio de lo anterior,
salvo en una situacién permanente de alteraciéon del equilibrio financiero del
Fondo, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta de la Parte A, tratard
de suscribir un nuevo contrato de permuta financiera de intereses en condiciones
sustancialmente idénticas al anterior.

Si en una Fecha de Pago la Parte B no hiciera frente a sus obligaciones de pago
por la totalidad de la cantidad que le correspondiera satisfacer a la Parte A, la
Sociedad Gestora podré optar por resolver el Contrato de Permuta Financiera de
Intereses. En este caso, la Parte B asumira, si procede, la obligacién del pago de la
cantidad liquidativa prevista en el contrato. Si la Sociedad Gestora ejerciera esa
opcion de cancelaciéon anticipada, deberd buscar una entidad financiera
alternativa que sustituya a la Parte B lo mas rdpidamente posible.

La cantidad liquidativa sera calculada por la Sociedad Gestora, como agente de

célculo, en funcion del valor de mercado del Contrato de Permuta Financiera de
Intereses.

La Fecha Vencimiento sera la primera de las siguientes fechas:

(@) La fecha de Vencimiento Legal del Fondo; o

(b) La Fecha de Pago en que la Sociedad Gestora proceda a la extin-
cién del Fondo de conformidad con el apartado 4.4 del Documento
de Registro del Folleto
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Descenso de la calificacion crediticia de la Parte B

Criterios de Moody’s:

La Parte B asumira los siguientes compromisos irrevocables bajo el Contrato de Per-
muta Financiera:

(i) Si, en cualquier momento a lo largo de la vida de la Emisién de los Bonos, ni la
Parte B ni alguno de sus Garantes cuenta con el Primer Nivel de Calificacion Reque-
rido ("Incumplimiento del Primer Nivel de Calificacién"), la Parte B llevara a cabo
alguna de las siguientes medidas en el plazo de treinta (30) Dias Habiles desde la
ocurrencia de dicha circunstancia:

1) Obtener un Sustituto con el Primer Nivel de Calificacion Requerido (o bien
que el Sustituto cuente con un Garante con el Primer Nivel de Calificacién Re-
querido).

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

3) Constituir un dep6sito en efectivo o de valores a favor del Fondo en una enti-

dad con una calificacién de su deuda a corto plazo no subordinada y no garan-
tizada igual a P-1 segun la escala de calificacion de Moody's, de conformidad
con los términos del Anexo de Garantia Crediticia.

(ii) Si, en cualquier momento a lo largo de la vida de la Emisién de los Bonos, ni la
Parte B ni alguno de sus Garantes cuenta con el Segundo Nivel de Calificaciéon Re-
querido ("Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacién"), la Parte B, actuan-
do de forma diligente, procurara, en el plazo mds breve posible, (A) obtener un Ga-
rante con el Segundo Nivel de Calificacién Requerido; o (B) obtener un Sustituto con
el Segundo Nivel de Calificacion Requerido (o bien que el Sustituto cuente con un
Garante con el Segundo Nivel de Calificacion Requerido).

Mientras no se lleven a cabo las alternativas descritas anteriormente, la Parte B debe-
r4, en el plazo de treinta (30) Dias Habiles desde la 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 calificaciéon de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada igual a P-1 segtn la escala de calificacién de Moody's,

de conformidad con los términos del Anexo de Garantia Crediticia.
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Las obligaciones de la Parte B bajo las secciones (i) y (ii) anteriores, asi como las Cau-
sas de Vencimiento Anticipado que se deriven de ellas, s6lo estaran en efecto mien-
tras se mantengan las causas que motivaron el Incumplimiento del Primer Nivel de
Calificacion o el Incumplimiento del Segundo Nivel de Calificacion, respectivamente.
El importe del depésito 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 Calificacién o el Incumplimiento del Segundo

Nivel de Calificacion, 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, irre-
vocable y a primer requerimiento con respecto a todas las obligaciones presentes y
futuras de la 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 deduccién o retencion 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 deduccion o retencion.

"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
serd confirmado por la Parte A, actuando de forma diligente), 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 retencio-
nes por o a cuenta de un tributo; o (B) si dicha deduccién o retencién 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 deduccién o retencién. Dicha entidad, a to-
dos los efectos, pasara a ser considerada la Parte B en el Contrato de Permuta o en el

nuevo contrato de permuta que se suscriba.

Una entidad contara con el "Primer Nivel de Calificacién Requerido" (A) en el caso
de que dicha entidad cuente con una calificacién de Moody's para su deuda a corto
plazo no subordinada y no garantizada, si dicha calificacién es P-1 y la calificaciéon de
Moody's para su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada es igual o
superior a A2, y (B) en el caso de que dicha entidad no cuente con una calificacion de
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Moody's para su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, si la califica-
cion de Moody's para su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada es

igual o superior a Al.

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

da y no garantizada es igual o superior a A3.

Criterios de S&P:

La Parte B asumirda el compromiso irrevocable de que si, durante cualquier
momento a lo largo de la vida de la emisién de Bonos, la calificacion 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 y 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) que una tercera entidad con las mismas calificaciones requeridas para la
opcidn (i) 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 y condiciones que el Contrato de Permuta Financiera de Intereses; o

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
colateralizacién, 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 calificacion.
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Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por el cumplimiento de las
anteriores obligaciones serdn por cuenta de la Parte B.

3.4.8 Contrato de Intermediacion Financiera

Por ultimo, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo,
remunerara a Banco Pastor por el proceso de intermediacion financiera desarrollado
y que ha permitido la transformacion financiera definitoria de la actividad del Fondo,
la adquisicion de los Préstamos Hipotecarios y la suscripcion por éste de los
Certificados de Transmisiéon de Hipoteca y la satisfactoria calificacion otorgada a
cada una de la Series de Bonos.

La remuneracién a Banco Pastor por este concepto consiste en una cantidad variable
y 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 liquidacion anual del Impuesto sobre Sociedades.

Dicha remuneracion se devengard anualmente al cierre de cada uno de los ejercicios
econdmicos del Fondo. Sin perjuicio de lo anterior, la liquidacion de la remuneracién

se efectuard parcialmente y a cuenta en cada una de las Fechas de Pago.

El ajuste del Margen de Intermediacién Financiera (entre las cantidades avanzadas y
las que resulten del cierre contable anual del Fondo) se realizara en la primera Fecha
de Pago del afio posterior al del cierre contable, de acuerdo con el Orden de Prelaciéon
de Pagos y el Orden de Prelaciéon de Pagos de Liquidacién previstos en el apartado
3.4.6 del presente Modulo Adicional, cuando el referido ajuste resulte una cantidad a
pagar por el Fondo a Banco Pastor.

3.5 NOMBRE, DIRECCION Y ACTIVIDADES ECONOMICAS SIGNIFICA-
TIVAS DEL CEDENTE DE LOS ACTIVOS TITULIZADOS

Banco Pastor es el Cedente de los Préstamos Hipotecarios. Banco Pastor es una
entidad financiera constituida en Espaha que figura inscrita en el Registro
Mercantil de La Corufia, al tomo 91, folio 107, seccion 37, hoja 33, inscripcién
primera . Igualmente se encuentra inscrita Registro Oficial del Banco de Espafa
con el Codigo B.E. 0072. Tiene su Domicilio Social en Cantén Pequefo 1, La
Coruna (Espafia). SU C.LF. es A-15000128. Los Estatutos y otra informacion
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publica sobre la entidad pueden ser consultadas en los Servicios Centrales de la
Banco Pastor, en el domicilio social, asi como en su pagina web
www.bancopastor.es.

A continuaciéon se muestra la informacion financiera del Grupo Banco Pastor
referida al primer trimestre del ejercicio 2007 y su comparacién con respecto al
ejercicio anterior. Esta informacién se ha preparado de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”) que le son de aplicaciéon en
méritos del Reglamento CE 1606/2002 y la Circular 4/2004, de Banco de Espania.
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Balance (Cifras en miles de £€)

Volumen de Megocio Comercial
Creditos a clientes

De la que: Con garantia real residentes
Total depdsitos de clientes
Pagarés comercializados a través de la red
Recursos de clientes fuera de balance
Activo Total

Patrimonio neto

Gestion del rie-e.ﬂc

Indice de morosidad

Indice de cobertura
Resultados

Margen de intermediacion (sin rdto instr.de capital)

Margen de intermediacion

Margen Basico

Margen Ordinario

Margen de Explotacion

Resultado antes de Impuestos

Resultado atribuide al Grupo Consolidado
Rentabilidad J eficiencia %

Ratio Eficiencia

ROA

ROE
Solvencia %o

Ratio BIS
Del que: TIER 1

La accion y capitalizacion (1)

Nimero de acciones

Cotizacion cierre ejercicio (euros)

Capitalizacion bursatil {miles de suros)

Resultado atribuido al Grupo por accion jnualizsdo:

PER |cotiz./b® del Grupo por accion) jansaszsde
Otros datos

Numero de accionistas

Numero de empleados

Numero de oficinas

[__Mar07 |l Mar.06 |

36.876.6681
21.1684.087
12.113.742
11.682.851
1.308.100
2.720.513
25.200.8973
1.440.820

0.6@
2820

124.022
124758
184.358
178.428
102.853

TE.347

52.776

8.7
0,868
19,0

11,85
7.03

261.885.468
17,25
4.514.074
0.81

21,38

73484
4373
@10

20447 120
16.718.005
8.8982.013
8.548.475
567.221
2.823.428
20.178.003
1.182.862

0,74
281.0

101.203
104.387
130.007

151.035
82.727
80.045
40.183

427
0.81
18,7

13,04
7.60

261.885.468
11,88
3.138.263
0.81

18,53

F2.100
4.164

570

Mar.07/06
%%

25,2%
26,8%
21,8%
22, 4%
134.9%
3.7%
25,4%
21,8%

(0.,05) p.p-
21,05 p.p.-

22, 4%
19.5%
18.2%

18,1%
24 4%
27,1%
31.4%

(3.07)pp
0,05 p.p.
23 pp

(118 p.p
(0.57) p.p

0.0%
43,8%
43,8%
31.4%

9.5%

1,8%
5.0%
7,0%
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3.6 RENDIMIENTO Y/O REEMBOLSO DE LOS VALORES RELACIONA-
DOS CON OTROS QUE NO SON ACTIVOS DEL EMISOR

No aplicable.

3.7 ADMINISTRADOR, AGENTE DE CALCULO O EQUIVALENTE

3.7.1 Gestién, administracion y representacion del Fondo y de los titulares de
los valores

GC PASTOR HIPOTECARIO 5, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS sera
constituido por GestiCaixa, S.G.F.T., S.A. como Sociedad Gestora facultada para
dicho efecto, y en consecuencia, para ejercer la administracién y representacion
legal del Fondo al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14 de
mayo, por el que se regulan los fondos de titulizacién de activos y las sociedades

gestoras de fondos de titulizacion.

La Sociedad Gestora desempefiara para el Fondo aquellas funciones que se le
atribuyen en el Real decreto 926/1998.

A la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de negocios ajenos, le
corresponderan la representacion y defensa de los intereses de los titulares de los
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 acciéon contra la Sociedad Gestora sino por incumplimiento de sus
funciones o inobservancia de lo dispuesto en la Escritura de Constitucién y en el
presente Folleto Informativo.

3.7.1.1 Administracion y representacion del Fondo
Las obligaciones y las actuaciones que realizard la Sociedad Gestora para el
cumplimiento de sus funciones de administracion y representacion legal del

Fondo son, con cardcter meramente enunciativo, y sin perjuicio de otras
funciones, las siguientes:
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(i)

(vi)

(vii)

Gestionar el Fondo con el objetivo de que su valor patrimonial sea nulo en todo
momento.

Llevar la contabilidad del Fondo, con la debida separacién de la propia de la So-
ciedad Gestora, efectuar la rendicion de cuentas y llevar a cabo las obligaciones
fiscales o de cualquier otro orden legal que correspondiera efectuar al Fondo.

Comprobar que el importe de los ingresos que efectivamente reciba el Fondo se
corresponda con los ingresos que debi6¢ haber recibido el Fondo, de acuerdo con
lo previsto en los distintos contratos de los que se deriven dichos ingresos. En el
supuesto de que sea necesario, debera ejercitar las acciones judiciales o extrajudi-
ciales que sean necesarias o convenientes para la protecciéon de los derechos del
Fondo y de los titulares de los Bonos.

Aplicar los ingresos del Fondo al pago de las obligaciones del Fondo, de acuerdo
con lo previsto en la Escritura de Constitucion y en el Folleto Informativo.

Prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo para
permitir la operativa del Fondo en los términos previstos en la Escritura de Cons-
titucién y en el Folleto Informativo, siempre que ello esté permitido por la norma-
tiva vigente en cada momento. En cualquier caso, tales actuaciones requeriran la
autorizacion previa de las autoridades competentes, en caso de ser necesaria, y su
notificacion a las Agencias de Calificacion, y siempre que con tales actuaciones no
se perjudiquen los intereses de los titulares de los Bonos ni se vea perjudicada la
calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion.

Efectuar los calculos a que viene obligada por el Contrato de Permuta Financiera
de Intereses.

Sustituir a cada uno de los prestadores de servicios al Fondo, en los términos pre-
vistos en la Escritura de Constitucién y el Folleto Informativo, siempre que ello
esté permitido por la legislacion vigente en cada momento. En cualquier caso, ta-
les actuaciones requeriran la autorizacion previa de las autoridades competentes,
en caso de ser necesaria, y su notificacion a las Agencias de Calificacién y siempre
que con tales actuaciones no se perjudiquen los intereses de los titulares de los
Bonos ni se vea perjudicada la calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias
de Calificacion. 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 administra-
cién de los Préstamos Hipotecarios.
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(viii)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xvi)

(xvii)

Cursar las instrucciones oportunas al Agente de Pagos en relacion con la Cuenta
de Tesoreria y velar por que las cantidades depositadas en la misma produzcan la
rentabilidad acordada en el contrato.

Cursar las instrucciones oportunas al Agente de Pagos en relacién con los pagos a
efectuar a los titulares de los Bonos y en su caso a las demas entidades a las que
corresponda realizar pagos.

Determinar y efectuar los pagos en concepto de principal e intereses del Préstamo
para Gastos Iniciales

Designar y sustituir, en su caso, al auditor del Fondo, con la aprobacién previa en
caso de que sea necesaria de la CNMV.

Preparar y remitir la informacién que razonablemente requieran las Agencias de
Calificacién, la CNMV o cualquier otro organismo supervisor.

Preparar y someter a los 6rganos competentes todos los documentos e informa-
ciones que deban someterse, segtn lo establecido en la normativa vigente de la
CNMYV, asi como preparar y remitir a los titulares de los Bonos la informacion

que sea legalmente requerida.

Adoptar las decisiones oportunas en relacién con la liquidacién del Fondo, inclu-
yendo la decision de Liquidacién Anticipada del Fondo y de Amortizacion Anti-
cipada de los Bonos. Asimismo, adoptar las decisiones oportunas en caso de reso-
lucién de la constitucion del Fondo.

Determinar el tipo de interés aplicable a cada Serie de Bonos en cada Periodo de
Devengo de Intereses y el principal a amortizar de cada Serie de Bonos en cada
Fecha de Pago.

Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de los Certificados de Transmisién
de Hipoteca adquiridos por el Fondo.

(xviii) Facilitar a los tenedores de los Bonos, la CNMV vy las Agencias de Calificacién

cuantas informaciones y notificaciones prevea la legislacién vigente.
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La Sociedad Gestora deberé tener disponible para el publico toda la documentacion e
informacion necesaria de acuerdo con la Escritura de Constitucién y el Folleto Informa-
tivo.

3.7.1.2 Renuncia y sustitucién de la Sociedad Gestora
Sustituciéon de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora sera sustituida en la administracion y representacion del
Fondo, de conformidad con los articulos 18 y 19 del Real Decreto 926/1998 que se
recogen a continuacién y con las disposiciones posteriores que se establezcan

reglamentariamente al efecto
Para el supuesto de renuncia

(i) La Sociedad Gestora podrd renunciar a su funciéon de
administracion y representaciéon legal de todos o parte de los
fondos que gestione cuando asi lo estime pertinente, solicitando su
sustitucion, mediante escrito dirigido a la CNMYV, en el que hara
constar la designaciéon de la sociedad gestora sustituta. A tal
escrito se acompafiara el de la nueva sociedad gestora, en el que
ésta se declare dispuesta a aceptar tal funcién e interese la

correspondiente autorizacion.

(ii) La autorizacién de la sustitucién por parte de la CNMV estara
condicionada al cumplimiento de los requisitos siguientes:

a) La entrega a la nueva sociedad gestora de los registros
contables e informaticos por la Sociedad Gestora
sustituida. S6lo se entendera producida tal entrega
cuando la nueva sociedad gestora pueda asumir
plenamente su funcién y comunique esta circunstancia a
la CNMV.

b) La calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de
Calificacion no debera disminuir como consecuencia de la

sustitucién propuesta.
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(iii)  En ningan caso podré 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 sustitucion seran a costa de la Sociedad
Gestora renunciante, y en ningtn caso podran imputarse al Fondo.

(v) La sustituciéon debera ser publicada, en el plazo de quince dias,
mediante un anuncio en dos diarios de difusién nacional y en el
boletin del mercado secundario organizado en que coticen los
Bonos emitidos por el Fondo. Asimismo, la Sociedad Gestora
debera notificar dicha sustitucién a las Agencias de Calificacion.

Para el caso de sustitucion forzosa

(i) Cuando la Sociedad Gestora hubiera sido declarada en situacion de
concurso, deberda buscar una sociedad gestora que la sustituya,
segan lo 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 gestiéon del
Fondo, se procedera a la Liquidaciéon Anticipada del Fondo y a la

amortizacién 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 sustitucion por otra sociedad gestora, de
conformidad con el régimen previsto en los parrafos anteriores de este apartado.
La sociedad gestora sustituta debera quedar subrogada en los derechos y
obligaciones que, en relaciéon con la Escritura de Constitucién y el Folleto
Informativo, correspondan a la Sociedad Gestora. Asimismo, la Sociedad Gestora
debera entregar a la sociedad gestora sustituta cuantos documentos y registros

contables e informaticos relativos al Fondo obren en su poder.
3.7.1.3 Subcontratacion
La Sociedad Gestora estara facultada para subcontratar o delegar en terceras

personas de reconocida solvencia y capacidad, la prestacion de cualquiera de los
servicios que ha de realizar en su funcién de administracion y representacion
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legal del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Escritura de Constitucién,
siempre que el subcontratista o delegado haya renunciado a ejercitar cualquier
accion de demanda de responsabilidad contra el Fondo. En cualquier caso, la
subcontrataciéon o delegacion de cualquier servicio: (i) no podra suponer ningin
coste o gasto adicional para el Fondo (ii) habra de ser legalmente posible (iii) no
dara lugar a una revision a la baja de la calificaciéon otorgada a cada una de las
Series de Bonos por las Agencias de Calificacion, y (iv) serd notificada a la
CNMYV, contando, en caso de ser legalmente necesario, con su autorizacion
previa. No obstante cualquier subcontrataciéon o delegacién, la Sociedad Gestora
no quedard exonerada ni liberada, mediante tal subcontrato o delegacion, de
ninguna de las responsabilidades asumidas en virtud de la Escritura de
Constitucion que legalmente le fueren atribuibles o exigibles.

3.7.1.4 Remuneracion de la Sociedad Gestora

En contraprestaciéon por las funciones a desarrollar por la Sociedad Gestora, el
Fondo satisfara a la misma una comisién compuesta por:

1. Una comisién inicial que se devengard en la constitucion del Fondo y que
serd satisfecha en la Fecha de Desembolso.

2. Una comision de gestion que se devengara trimestralmente igual a una
parte fija mas una parte variable calculada sobre el Saldo Principal
Pendiente de Pago de los Bonos en la Fecha de Pago inmediatamente

anterior.

Ambas comisiones se entenderdn brutas, en el sentido de incluir cualquier

impuesto directo o indirecto, o retencién que pudieran gravar las mismas.

En caso de sustituciéon 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 seleccion de la sociedad gestora
sustituyente, siempre previo acuerdo de las nuevas condiciones con el Cedente.

3.7.2 Administracion y custodia de los activos titulizados
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 vy,

respecto de los Certificados de Transmisiéon de Hipoteca, en el articulo 61.3 del
Real Decreto 685/1982, conservard, como mandatario del Fondo, representado
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por la Sociedad Gestora, la administracion y gestion de los Préstamos (en cuanto
a esta condiciéon, el “Administrador”), regulandose en el Contrato de
Administracién, las relaciones entre Banco Pastor y el Fondo, representado por la
Sociedad Gestora, en cuanto a la custodia y administracion de los Préstamos y el
deposito de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

Banco Pastor, en el marco de este mandato, podrd llevar a cabo cualquier
actuaciéon que considere razonablemente necesario o conveniente aplicando, en
cualquier caso, igual diligencia y procedimientos de reclamaciéon 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 razén a dicho mandato, se compromete a lo siguiente:

(i) A ejercer la administracion y gestion de los Préstamos adquiridos por el
Fondo en los términos del régimen y procedimientos ordinarios de
administracién y gestiéon establecidos en el apartado 2.2.7. del presente
Moédulo Adicional y en el Anexo 8 de la Escritura de Constitucion.

(if) A seguir administrando los Préstamos, dedicando el mismo tiempo y
atencion 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 y diligencia en la prestacion de los
servicios dentro del &mbito de este mandato.

(iii) A que los procedimientos que aplica y aplicard para la administraciéon y
gestion de los Préstamos son y seguirdn 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 Constituciéon y en el
presente Folleto.

v) A indemnizar al Fondo por los dafios y perjuicios que puedan derivarse
del incumplimiento de las obligaciones contraidas.

Los términos mas relevantes del mandato de administracion y gestion se recogen
a continuacion.
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El Administrador renuncia en cualquier caso a los privilegios y facultades que la
ley le confiere en su condicién de gestor de cobros del Fondo, Administrador de
los Préstamos y depositario de los correspondientes contratos y en particular a lo
dispuesto en los articulos 1.730 y 1.780 del Cédigo Civil y 276 del Cédigo de
Comercio.

3.7.2.1. Régimen y procedimientos ordinarios de administracién y gestion de los
Préstamos

La descripciéon sucinta y resumida del régimen y procedimientos ordinarios de
administraciéon y gestion de los Préstamos regulados por el Contrato de

Administracion es la siguiente:
1. Custodia de escrituras, documentos y archivos.

El Administrador mantendra todas las escrituras, contratos, documentos y
registros informaticos relativos a los Préstamos y no abandonard la posesion,
custodia o control de los mismos si no media el previo consentimiento escrito de
la Sociedad Gestora al efecto, salvo cuando un documento le fuere requerido para
iniciar procedimientos para la reclamaciéon de un Préstamo, o le fuere exigido por
cualquier otra autoridad competente, informando a la Sociedad Gestora.

El Administrador facilitard 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 libre de gastos, copia o fotocopia de cualquiera de

dichas escrituras, contratos y documentos.

2. Gestion de cobros

El Administrador continuara con la gestion de cobro de todas las cantidades que
correspondan satisfacer a los Deudores derivadas de los Préstamos, asi como
cualquier otro concepto incluyendo los correspondientes a las indemnizaciones
derivadas de los contratos de seguro de danos sobre los inmuebles hipotecados
en garantia de los correspondientes Préstamos Hipotecarios. El Administrador
pondra 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.
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El abono por el Administrador al Fondo de las cantidades recibidas por los
Préstamos que administre se realizard de la forma prevista en el apartado 3.4.5

anterior.

No obstante, en caso de un descenso de la calificacion de la deuda a corto plazo
no subordinada y no garantizada del Administrador por debajo de P-1 o de A-2
segin las escalas de calificacion de Moody’s y de S&P, respectivamente, la
sociedad gestora, mediante comunicacion 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.
3. Fijacion del tipo de interés

En los Préstamos con tipo de interés variable, el Administrador continuara
fijando los tipos de interés variables conforme a lo establecido en los
correspondientes contratos de préstamo, formulando las comunicaciones y
notificaciones que éstos establezcan al efecto.

4. Informacion

El Administrador deberd comunicar puntualmente a la Sociedad Gestora la
informacion 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 los Préstamos, y con las
actuaciones de requerimiento de pago en caso de demora y de acciones judiciales.
Asimismo, el Administrador preparard y entregard a la Sociedad Gestora, en
supuestos de impago, la informacion adicional que, en relacién con los Préstamos
o0 los derechos derivados de los mismos, la Sociedad Gestora razonablemente

solicite.

5. Subrogacion de los Préstamos

El Administrador estara autorizado para permitir sustituciones de la posicién del
Deudor en los contratos de los Préstamos, exclusivamente en los supuestos en
que las caracteristicas del nuevo Deudor sean similares a las del antiguo y las
mismas se ajusten a los criterios de concesiéon de préstamos, descritos en el
memoradndum sobre los criterios de concesion de créditos y préstamos a empresa,
anexo a la Escritura de Constituciéon del Fondo y en el apartado 2.2.7 del Médulo
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Adicional, y siempre que los gastos derivados de esta modificacion sean en su
integridad por cuenta de los Deudores.

La Sociedad Gestora podra 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 Calificacion.

Por otro lado, en relacion con los Préstamos Hipotecarios, el Deudor podra instar
la subrogaciéon al Administrador en los Préstamos Hipotecarios al amparo de lo
dispuesto en la Ley 2/1994. La subrogaciéon de un nuevo acreedor en el Préstamo
Hipotecario y el consiguiente abono de la cantidad adeudada producira la
amortizaciéon anticipada del Préstamo Hipotecario y del Certificado de
Transmisiéon de Hipoteca correspondiente.

6. Facultades y actuaciones en relacion con procesos de renegociacioén de los Prés-
tamos

El Administrador no podrd 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 general realizar
cualquier acto que disminuya la eficacia juridica o el valor econémico de los
Préstamos o de las garantias, sin perjuicio de que proceda a atender las peticiones
de los Deudores con igual diligencia y procedimiento que si de préstamos
propios se tratase.

El Cedente, como administrador de los Préstamos, quedara, desde la Fecha de
Constitucion 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 Calificacion, 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
memordndum sobre los criterios de concesion de créditos y préstamos,
anexo a la Escritura de Constituciéon del Fondo y en el apartado 2.2.7. del
Moédulo Adicional, y siempre que los gastos derivados de esta modificacion
sean en su integridad por cuenta de los Deudores. En su caso, el Cedente
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emitird un nuevo titulo mdultiple en el que se recoja la subrogacion

efectuada.

II. Acordar con los Deudores modificaciones en los tipos de interés y
vencimiento final de los Préstamos, en la forma establecida en los puntos

siguientes.

Renegociacion del tipo de interés de los Préstamos

De acuerdo con lo que se prevea en la Escritura de Constitucién, El tipo de interés de
los Préstamos podré ser renegociado con sujecion a las siguientes reglas y limitacio-
nes:

1. En ningan 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 disminucioén del tipo de interés aplicable a un Préstamo. El Ad-
ministrador sin incentivar la renegociacion del tipo de interés, deberd actuar en
relaciéon con dicha renegociacién teniendo siempre presentes los intereses del
Fondo.

2. El Administrador, sin perjuicio de lo que se determina en el apartado 3 siguien-
te, podrd renegociar la cldusula del tipo de interés de los Préstamos en unas
condiciones que sean consideradas de mercado y que no sean distintas a las que
el propio Administrador estuviera aplicando en la renegociacion o en la conce-
sion de sus créditos y préstamos tanto a tipo de interés variable como fijo. A es-
tos efectos, se considerard tipo de interés de mercado el tipo de interés ofrecido
por el Administrador en el mercado espafiol para préstamos o créditos conce-
didos de importe y demas condiciones sustancialmente similares a los Présta-

mos Hipotecarios.

3. En ningun caso la renegociacion puntual del tipo de interés aplicable a un Prés-
tamo podra efectuarse en caso que (i) la modificacion sea a un tipo de interés
variable con un indice de referencia para su determinacién distinto del tipo Eu-
ribor o Mibor o de los tipos o indice de referencia del mercado hipotecario, es-
tablecidos en el apartado 3 de la norma sexta bis de la Circular n°. 8/1990, de 7
de septiembre, del Banco de Espafa, y (ii) que el tipo de interés medio ponde-
rado por el Saldo Vivo Pendiente de vencimiento de los Préstamos pendien-
tes de de reembolso sea inferior al Euribor a tres (3) meses més 60 puntos

basicos porcentuales.
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4. En todo caso, una vez modificada la clausula del tipo de interés de los Présta-
mos Hipotecarios, corresponderan al Fondo los intereses ordinarios que se de-
venguen a partir de dicha modificacién.

La Sociedad Gestora, en representacion 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 tipo de interés por parte del Ad-
ministrador.

Alargamiento del plazo de vencimiento.

La fecha de vencimiento final o de tltima amortizacion de los Préstamos podra ser
postergada con sujecion a las siguientes reglas y limitaciones:

i) En ningtn caso el Administrador podra entablar por su propia iniciativa, es
decir, sin que medie solicitud del Deudor, la modificacién de la fecha del vencimien-
to final del Préstamo, de la que pueda resultar un alargamiento del mismo. El Admi-
nistrador sin incentivar el alargamiento del plazo, debera actuar en relacién con di-

cho alargamiento teniendo siempre presentes los intereses del Fondo.

if) El importe a que ascienda la 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 podra 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 cuo-
tas de intereses y de amortizacién del capital o principal del Préstamo, pero mante-
niendo el mismo sistema de amortizacion.

b) Que la nueva fecha de vencimiento final o dltima amortizacién, sea como

maximo el 30 de junio de 2043.

¢) Que el Préstamo no hubiere tenido ningtn retraso en el pago de los débitos ven-
cidos con una antigtiedad superior a noventa (90) dias, durante los dltimos seis (6)
meses anteriores a la fecha de efectividad del alargamiento del plazo.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, podrd, en cualquier momento,
a lo largo de la vida del Fondo, cancelar o dejar en suspenso, siempre que medie
causa justificada, la habilitaciéon para la modificacion del plazo de vencimiento

por parte del Administrador.
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En caso de llegar a producirse cualquier renegociacion de un Préstamo se procedera
por parte del Administrador a la comunicacién inmediata a la Sociedad Gestora de
las condiciones resultantes de cada renegociacién. Dicha comunicacién se efectuara a
través del fichero 16gico o informatico previsto para la actualizacion de las condicio-
nes de los Préstamos.

Los documentos contractuales que documenten la novacién de los Préstamos rene-
gociados serdn custodiados por el Administrador conforme a lo establecido en el
epigrafe 1 del presente apartado.

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, deberd, de conformidad con lo
establecido en los articulos 26 y 29 del Real Decreto 685/1982, solicitar al deudor
hipotecario en cuestion, en la medida que legalmente sea exigible:

a) La ampliacion de la hipoteca a otros bienes suficientes para cubrir la relaciéon
exigible entre el valor del bien y el crédito que garantiza; o

b) La devolucion 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 para determinar inicialmente la cuantia de la misma.

Si dentro del plazo de dos (2) meses desde que fuera requerido para la
ampliacion, el deudor no la hubiese realizado ni hubiese devuelto la parte de
del Préstamo Hipotecario a que se refiere el parrafo anterior, se entendera
que ha optado por la devolucién de la totalidad del Préstamo Hipotecario,

que le debera ser inmediatamente exigida por el Administrador.

8. Accion contra los Deudores en caso de impago de los Préstamos.
Actuaciones en caso de demora

El Administrador aplicard igual diligencia y procedimiento de reclamacién de las
cantidades debidas y no satisfechas de los Préstamos que al resto de los préstamos de

su cartera.
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En caso de incumplimiento de las obligaciones de pago por el Deudor, el Adminis-
trador llevara a cabo las actuaciones descritas en el Contrato de Administracion,
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 précticas bancarias
para el cobro de las cantidades adeudadas, viniendo obligado a anticipar aquellos
gastos que 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 reclamacion y cobro de las cantidades adeudadas por los Deudo-
res.

Actuaciones judiciales

El Administrador, en virtud de la titularidad fiduciaria de los Préstamos o en virtud
del poder que se cita en el pérrafo siguiente, ejercitard las acciones correspondientes
contra los Deudores que incumplan sus obligaciones de pago derivadas de los Prés-
tamos por los tramites del procedimiento judicial de ejecucion que corresponda con-
forme a lo previsto en los articulos 517 y siguientes de la Ley de Enjuiciamiento Civil.

A los efectos anteriores y a los efectos de lo previsto en los articulos 581.2 y 686.2 de
la Ley de Enjuiciamiento Civil, asi como para el supuesto que fuese necesario, la So-
ciedad Gestora en la Escritura de Constitucion 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, pue-
da, 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 me-
dio judicial o extrajudicial al Deudor de cualquiera de los Préstamos el pago de su
deuda y ejercitar la accion judicial contra los mismos, ademas 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 nece-

sario.

En relacién con los derechos de crédito derivados de los Préstamos, el Administrador
deberd, con caracter general, presentar la correspondiente demanda, segtin corres-
ponda en virtud de lo resefiado en el apartado 3.7.2. del presente Médulo Adicional
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 Administra-
dor 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,
deberé proceder de modo inmediato a la presentacion de la correspondiente deman-
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da, segtn corresponda, si la Sociedad Gestora, en representaciéon del Fondo, y previo
analisis de las circunstancias concretas del caso, lo estimare, en su caso, pertinente.

Si hubieran transcurridos seis (6) meses desde el impago més antiguo, sin que el
Deudor reanudase los pagos o sin reestructuracion, y el Administrador no hubiera
presentado la correspondiente demanda, segtin corresponda de conformidad con el
apartado 3.7.2. sin motivo suficiente que lo justificara, la Sociedad Gestora, en repre-
sentacién del Fondo, podra proceder directamente al inicio del procedimiento judi-
cial correspondiente para la reclamacioén total de la deuda.

El Administrador facilitard a la Sociedad Gestora aquella informacién y documenta-
cién que ésta razonablemente le solicite en relacion 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 la tota-
lidad 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,
facultard 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 co-
rresponden al fondo en virtud del articulo 66 del Real Decreto 685/1982.

La Sociedad Gestora podra asimismo concurrir en igualdad de derechos con el Ad-
ministrador en el procedimiento de ejecucién iniciado por éste en reclamacién de las
cantidades que correspondan al Fondo. En este sentido, y en relacién con los Certifi-
cados de Transmision de Hipoteca, podra, en los términos previstos en la normativa
vigente, pedir la adjudicacion del inmueble hipotecado en pago de su crédito. La
Sociedad Gestora procedera a la venta de los inmuebles adjudicados en el plazo mas
breve posible en condiciones de mercado.

El Cedente dispondra de un derecho de tanteo para la adquisicién de aquellos in-
muebles 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 fe-
cha en que por la Sociedad Gestora se le comunique la intencién de transmitir el in-
mueble. El 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 debe-
ra haberse hecho en condiciones de mercado).
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9. Seguros de dafios de los inmuebles hipotecados

El Administrador no debera tomar ni omitir la adopcién de ninguna medida cuyo
resultado sea la anulacién de cualquier péliza de seguro de dafios e incendio de los
inmuebles hipotecados o que reduzca el importe a pagar en cualquier reclamacién
sobre la misma. El Administrador deberad poner la debida diligencia y, en cualquier
caso, ejercitar los derechos que las poélizas de seguro o los Préstamos Hipotecarios le
confieran al objeto de mantener en vigor y con plenos efectos dichas pélizas (o cual-
quier otra pdliza que otorgue una cobertura equivalente) en relacién con cada Prés-
tamo Hipotecario y el inmueble respectivo.

Siempre que el Administrador tuviera conocimiento que el pago de las primas refe-
ridas a las pdlizas no hayan sido satisfechas por algin Deudor, procedera a requerir
al Deudor el pago de las mismas e incluso contratar el seguro de incendio y de dafios
por cuenta del Deudor, si estuviera habilitado a ello por la escritura del Préstamo
Hipotecario, o por cuenta del Fondo en dltimo término contratando el pago de las
primas sin perjuicio de obtener el reembolso del Fondo de las cantidades satisfechas.

El Administrador, en caso de siniestro, debera coordinar las actuaciones para el cobro
de las indemnizaciones derivadas de las pdlizas de seguro de dafios e incendios de
los inmuebles de acuerdo con los términos y condiciones de los Préstamos y de las
propias pélizas, abonando al Fondo, en su caso, las cantidades cobradas.

Si bien en el momento de concesién de los Préstamos Hipotecarios que se ceden al
Fondo, todos los inmuebles hipotecados contaban con un seguro de dafios, no
puede asegurarse que en el momento de su cesiéon al Fondo todos esos seguros
estén en vigor. No obstante, Banco Pastor asumira el pago del perjuicio produci-
do debido a (i) la no existencia de una poéliza de seguro de dafios o (ii) la falta de
pago de alguna de las poélizas existentes, sobre cualquiera de los inmuebles hipo-
tecados

10. Compensacién

En el supuesto de que alguno de los de los Deudores por los Préstamos mantuviera
un derecho de crédito liquido, vencido y exigible frente al Administrador y, por tan-
to, resultara que alguno de los Préstamos fuera compensado, total o parcialmente,
contra tal derecho de crédito, el Administrador remediar4 tal circunstancia o, si no
fuera posible remediarla el Administrador procedera a ingresar al Fondo el importe
que hubiera sido compensado mas los intereses devengados que le hubieren corres-
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pondido al Fondo hasta el dia en que se produzca el ingreso calculados de acuerdo
con las condiciones aplicables al Préstamo correspondiente.

10. Subcontratacion

El Administrador podra subcontratar cualquiera de los servicios que se haya com-
prometido a prestar en virtud de lo dispuesto anteriormente asi como en la Escritura
de Constitucion, salvo aquéllos que fueran indelegables de acuerdo con la legislacién
vigente. Dicha subcontratacién no podré en ningtin caso suponer ningdn coste o gas-
to adicional para el Fondo o la Sociedad Gestora, y no podra dar lugar a una revisién
a la baja de la calificacién otorgada a cada una de las Series de los Bonos por las
Agencias de Calificacion. No obstante cualquier subcontrataciéon o delegacién, el
Administrador no quedara exonerado ni liberado, mediante tal subcontrato o delega-
cién, de ninguna de las responsabilidades asumidas en o que legalmente le fueren
atribuibles o exigibles.

11. Notificaciones

La Sociedad Gestora y el Cedente han acordado no notificar la cesion a los respecti-
vos Deudores. A estos efectos, la notificacién no es requisito para la validez de la
cesion de los Préstamos Hipotecarios y Préstamos no Hipotecarios ni para la emision
de los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

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

No obstante, en caso de concurso, o indicios del mismo, de intervencién por el Banco
de Espafia, de liquidaciéon o de sustituciéon del Administrador o porque la Sociedad
Gestora lo estime razonablemente justificado, ésta podré requerir al Administrador
para que notifique a los Deudores, y en su caso a los depositarios de los bienes o va-
lores, terceros garantes y compafiias aseguradoras correspondientes a los seguros
de danos de los inmuebles hipotecados o en garantia de los Préstamos Hipoteca-
rios en su caso, la transmisién al Fondo de los Préstamos pendientes de reembolso,
asi como que los pagos derivados de los mismos sélo tendran caracter liberatorio si
se efecttan en la Cuenta de Tesoreria abierta a nombre del Fondo. No obstante, tanto
en caso de que el Administrador no hubiese cumplido la notificacién a los Deudores
u otras partes dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la recepcién del reque-
rimiento, como en caso de concurso del Administrador, sera la propia Sociedad Ges-
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tora, directamente la que efectte la notificaciéon a los Deudores u otras partes indica-
das anteriormente, y, en su caso, a los depositarios de los bienes o valores y fiadores.
La Sociedad Gestora realizarad dicha notificacion en el plazo de tiempo mas breve
posible.

El Cedente asumira los gastos de notificacion a los Deudores y en su caso a los depo-
sitarios de los bienes o valores, terceros garantes y companias aseguradoras co-
rrespondientes a los seguros de dafios 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.

3.7.2.2. Duracidn y sustitucion

Los servicios seran prestados por el Administrador hasta que, una vez amortizada la
totalidad de los Préstamos adquiridos por el Fondo, se extingan todas las obligacio-
nes asumidas por el Administrador, o cuando concluya la liquidacion del Fondo una
vez extinguido éste, sin perjuicio de la posible revocacion anticipada de su mandato
de conformidad con los términos que se resefian a continuacion.

Sustitucion Forzosa: En caso de que la Sociedad Gestora constate el incumplimiento,
por parte del Cedente, como administrador de los Préstamos, de las obligaciones
asumidas en la condicién de tal, o el acaecimiento de hechos que, a juicio de la Socie-
dad Gestora, supongan un perjuicio o riesgo para la estructura financiera del Fondo
o para los derechos e intereses de los titulares de los Bonos, la Sociedad Gestora po-
dra, siempre que esté permitido por la normativa vigente, (i) sustituir al Cedente
como administrador de los Préstamos o (ii) requerir al Cedente para que subcontrate
o delegue la realizaciéon de dichas obligaciones a la persona que, a juicio de la Socie-
dad Gestora, tenga la capacidad técnica adecuada para la realizacién de dichas fun-
ciones. La Sociedad Gestora tendré en cuenta las propuestas que el Cedente le haga
sobre la designacion de su sustituto. El Cedente estara obligado a efectuar dicha sub-

contratacién o delegacion.

Asimismo, si se adoptara una decisién corporativa, normativa o judicial para la li-
quidacion, disolucién o intervencién del Cedente o éste solicitara ser declarado en
situacién de concurso, o se admitiera a tramite la solicitud presentada por un tercero,
la Sociedad Gestora, siempre que esté permitido por la legislaciéon 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
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que no se perjudique la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Califi-
cacioén, siendo dicha designaciéon comunicada a ésta. La Sociedad Gestora podra
acordar con el nuevo administrador la cuantia a percibir, con cargo al Fondo, que
estime oportuna.

Sustitucion Voluntaria: En caso de que la legislacion aplicable asi lo permita, el Ce-
dente podra solicitar la sustitucion en la administracién de los Préstamos. La Socie-
dad Gestora autorizara dicha sustitucion siempre y cuando el Cedente haya encon-
trado una entidad que la sustituya en la funcién de administracién y no se vea perju-
dicada la calificacion otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion, siendo

dicha sustitucién comunicada a éstas.

En caso de sustitucion, ya sea forzosa o voluntaria, el Cedente vendra obligado a
poner a disposicion del nuevo administrador los documentos y registros informati-
cos necesarios para que éste desarrolle las actividades que le correspondan.

El mandato otorgado por la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, al Ad-
ministrador quedara resuelto de pleno derecho en el caso de que las Agencias de
Calificaciéon no confirmaran antes del inicio del Periodo de Suscripcién, como finales,
las calificaciones asignadas con carécter provisional a cada una de las Series.

Cualquier gasto o coste adicional derivado de tales supuestos serd cubierto por el
Administrador y en ningtn caso por el Fondo o la Sociedad Gestora.

3.7.2.3. Responsabilidad del Administrador e indemnizacion

En ningtn caso el Administrador tendra responsabilidad alguna en relacion con las
obligaciones de la Sociedad Gestora en su condicion de administrador del Fondo y
gestor de los intereses de los titulares de los Bonos, ni en relacion con las obligaciones
de los Deudores derivadas de los Préstamos, y ello sin perjuicio de las responsabili-
dades por él asumidas en la Escritura de Constitucién en cuanto Cedente de los Prés-

tamos adquiridos por el Fondo.

De acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 926/1998 y en la Ley 19/1992, el ries-
go de impago de los Préstamos correrd a cargo de los titulares de los Bonos. Por tan-
to, la entidad Cedente no asumira responsabilidad alguna por el impago de los Deu-
dores, ya sea del principal o de los intereses que los mismos pudieran adeudar en
virtud de los Préstamos Hipotecarios.

El Administrador asume la obligacién de indemnizar al Fondo o a su Sociedad Ges-

tora de cualquier dafio, pérdida o gasto en el que éstos hubieran incurrido por razén
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del incumplimiento por parte del Administrador de sus obligaciones de administra-
cion, gestion e informacion de los Préstamos y custodia de los Certificados
de Transmisién de Hipoteca.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo como titular de los
Certificados de Transmision de Hipoteca, tendra acciéon ejecutiva contra Banco Pas-
tor, como emisor de los Certificados de Transmisién de Hipoteca para la efectividad
de los vencimientos de los Certificados de Transmisién de Hipoteca por principal e
intereses, cuando el incumplimiento de la obligacion 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 dispondran de ac-
cion alguna contra el Cedente, siendo la Sociedad Gestora, como representante del

Fondo titular de los Préstamos, quien ostentara dicha accion.

3.7.2.4. Remuneracion del Administrador

Como contraprestaciéon por la custodia, administracion y gestion de cobro de los
Préstamos, percibira una remuneracion que se devengard trimestralmente en cada
Fecha de Pago, igual a 0,02% del Saldo Vivo Pendiente de los Préstamos en la Fecha
de Determinacion anterior a la Fecha de Pago en curso. Dicha comisién se entendera
bruta, en el sentido de incluir cualquier impuesto directo o indirecto o retencién que

pudiera gravar la misma.

Si el Cedente fuera sustituido en sus labores de administracién la Comisiéon de Ad-
ministracién correspondiente, que podra ser superior, pasard a situarse en el orden

(i) del Orden de Prelaciéon de Pagos descrito en el apartado 3.4.6 anterior.

3.8 NOMBRE Y DIRECCION Y UNA BREVE DESCRIPCION DE CUAL-
QUIER CONTRAPARTIDA POR OPERACIONES DE PERMUTA, DE CREDI-
TO, LIQUIDEZ O DE CUENTAS

Banco Pastor es la contrapartida del Fondo en las operaciones que se relacionan a
continuacion.

(i)  Cuenta de Tesoreria:

Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Teso-
reria). Una descripcién del mismo se encuentra recogida en el apartado 3.4.4.1 del

presente Médulo Adicional.

154



(i) Préstamo para Gastos Iniciales:

Contrato de Préstamo para Gastos Iniciales. Una descripcion del mismo se en-
cuentra recogida en el apartado 3.4.3.1 del presente M6dulo Adicional.

(iii) Permuta Financiera de Intereses:

Contrato de Permuta Financiera de Intereses. Una descripcién del mismo se en-
cuentra recogida en el apartado 3.4.7.1 del presente M6dulo Adicional.

Los datos relativos a Banco Pastor y a sus actividades se recogen,
respectivamente, en el apartado 5.2 del Documento de Registro y en el apartado
3.1 de la Nota de Valores.

4, INFORMACION POST-EMISION

4.1 OBLIGACION Y PLAZOS PREVISTOS PARA LA PUESTA A DISPO-
SICION DEL PUBLICO Y REMISION A LA COMISION NACIONAL DEL
MERCADO DE VALORES DE LA INFORMACION PERIODICA DE LA SI-
TUACION ECONOMICO-FINANCIERA DEL FONDO

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

4.1.1 Notificaciones ordinarias periddicas

La Sociedad Gestora tendra disponible para el publico toda la documentaciéon e
informacion necesaria de acuerdo con la Escritura de Constitucion.

1. En el plazo comprendido entre la Fecha de Fijacion y tres (3) Dias Habiles
siguientes como méaximo a cada Fecha de Pago, la Sociedad Gestora pro-
cederd a comunicar a los tenedores de los Bonos los Tipos de Interés No-
minales resultantes para cada Serie de Bonos, para el Periodo de Devengo

de Intereses siguiente.
2. Trimestralmente, con una antelacién minima de un (1) Dia Habil anterior

a cada Fecha de Pago, el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, comuni-
card a los tenedores de los Bonos los intereses resultantes de los Bonos de
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cada Serie, junto con la amortizacién de los mismos, segtin proceda, ade-

mas de:

(1)

(iii)

las tasas de amortizacién anticipada reales de los Préstamos Hipo-

tecarios del Periodo de Determinacién precedente;

la vida residual media de los Bonos estimada con las hipétesis de
mantenimiento de dicha tasa real de amortizacién anticipada del
principal de los Préstamos Hipotecarios y con el resto de hipotesis
previstas en el apartado 4.10 de la Nota de Valores;

los Saldos de Principal Pendiente de Pago, después de la amortiza-
cién 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;

si procediera, se pondrd 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 Prelacién de Pagos.

Las anteriores notificaciones se comunicardn asimismo a Iberclear, la
CNMYV, 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 siguientes al final del periodo contable, la So-

ciedad Gestora emitird una memoria que recogera:

(1)

(i)

Un informe sobre la cartera de Préstamos Hipotecarios agrupados
en el Fondo, el saldo de la Cuenta de Tesoreria, el balance, la cuen-
ta de pérdidas y ganancias, el informe de auditoria y un anexo es-
pecificando los principios contables aplicados.

Un informe de gestion conteniendo:

a) ElSaldo Vivo Pendiente de los Préstamos Hipotecarios.

b) EI porcentaje de Préstamos Hipotecarios que ha sido amortiza-
do anticipadamente.

c) Los cambios producidos en la tasa de amortizacion anticipada.

d) El importe de los Préstamos Hipotecarios impagados.
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e) El importe de los Préstamos Hipotecarios Fallidos y el porcen-
taje que representan sobre el total.

f) Lavida media de la cartera de Préstamos Hipotecarios.

g) Eltipo 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.

j)  Un analisis detallado de la evolucién del Fondo y de los facto-
res que han afectado a dichos resultados.

k) El importe y las variaciones de los gastos y comisiones de ges-
tion 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 trimes-

tre, un informe sobre la evolucion de los Préstamos Hipotecarios incorpora-

das al Fondo, asi como el saldo de la Cuenta de Tesoreria e informacién rele-

vante sobre el Fondo y los Préstamos Hipotecarios incorporados al mismo.

Toda la informacién de caracter publico del Fondo podra encontrarse en el domi-

cilio de la Sociedad Gestora, en la péagina web de la Sociedad Gestora

(www.gesticaixa.com), en las Entidades Directoras Aseguradoras y Colocadoras,
en el Mercado AIAF de Renta Fija, www.aiaf.es, y en el Registro de la CNMV.

4.1.2

Notificaciones extraordinarias

Con motivo de la constitucion del Fondo y emisiéon de Bonos, una vez
otorgada la Escritura de Constitucién, la Sociedad Gestora, en representa-
ciéon y por cuenta del Fondo, procedera a efectuar la notificaciéon de la
constituciéon del Fondo y de la emision de Bonos, asi como de los Tipos de
Interés Nominales de las Series de Bonos aplicables al primer Periodo de
Devengo de Intereses, que sera el comprendido entre la Fecha de Desem-
bolso y la primera Fecha de Pago, todo ello de conformidad con el conte-
nido del presente Folleto, siendo apto para dicha publicacién cualquier dia
del calendario, bien sea habil o inhabil.

La Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, informara
a los tenedores de los Bonos de todo hecho relevante que pueda producir-
se en relacion con los Bonos, con el Fondo y con la Sociedad Gestora, que
pueda influir sensiblemente en la negociacién de los Bonos y, en general,
de cualquier modificacién relevante del activo o pasivo del Fondo. La So-
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ciedad Gestora, en representacién y por cuenta del Fondo, informara a los
tenedores de los Bonos de una eventual decisiéon de Amortizaciéon Antici-
pada de los Bonos por cualquiera de las causas previstas en el presente Fo-
lleto, remitiéndose en este supuesto a la CNMV el acta notarial de liquida-

cién y el procedimiento de liquidacion seguido.

Todas las circunstancias que anteceden seran comunicadas previamente a la
CNMV y Agencias de Calificacion.

4.1.3 Procedimiento de notificacion a los tenedores de los Bonos

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

1. Notificaciones ordinarias

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

2. Notificaciones extraordinarias

Las notificaciones extraordinarias habran de ser efectuadas mediante publicacion
en el boletin del diario del Mercado AIAF de Renta Fija o en un diario de amplia
difusion en Espafia, ya sea de caracter econdmico-financiero o general,
considerandose esas notificaciones hechas en la fecha de dicha publicacién,
siendo aptos para las mismas cualquier dia del calendario, bien sea habil o inhéabil
(segun lo establecido en el presente Folleto).

Excepcionalmente, el Tipo de Interés Nominal determinado para los Bonos de
cada una de las Series para el primer Periodo de Devengo de Intereses, sera
comunicado por escrito por la Sociedad Gestora, antes del inicio del Periodo de
Suscripcién, a las Entidades Aseguradoras y Colocadoras, para que éstas lo
pongan en conocimiento de los inversores interesados en la suscripcion de los
Bonos. Asimismo, la Sociedad Gestora también lo comunicard a la CNMYV, al
Agente de Pagos, al Mercado AIAF de Renta Fija y a Iberclear.
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3. Notificaciones vy otras informaciones

La Sociedad Gestora podrd poner a disposiciéon de los titulares de los Bonos las
notificaciones y otras informaciones de interés para los mismos a través de sus
propias paginas en Internet u otros medios de teletransmision de similares

caracteristicas.
414 Informacion a la Comision Nacional del Mercado de Valores

La Sociedad Gestora procedera a poner en conocimiento de la CNMV las
notificaciones e informaciones que, tanto con caracter ordinario periédico como
con cardcter extraordinario, se efectien segin lo previsto en los anteriores
apartados, asi como cualquier informacién que, con independencia de lo anterior,

le sea requerida por la CNMYV o por la normativa vigente en cada momento.
4.1.5 Informacién a las Agencias de Calificacién

La Sociedad Gestora suministrard a las Agencias de Calificacion informacion
periddica sobre la situaciéon del Fondo y el comportamiento de los Préstamos
Hipotecarios para que realicen el seguimiento de la calificacién de los Bonos y las
notificaciones de caracter extraordinario. Igualmente facilitard dicha informacién
cuando de forma razonable fuera requerida a ello y, en cualquier caso, cuando
existiera un cambio significativo en las condiciones del Fondo, en los contratos
concertados por el mismo a través de su Sociedad Gestora o en las partes
interesadas.

Xavier Jaumandreu Patxot, en nombre y representacion de GESTICAIXA,
S.G.E.T., S.A., SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACION y en
su condicion de Director General de la misma, firma el presente Folleto
Informativo, a 19 de junio de 2007.
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GLOSARIO DE DEFINICIONES

“Administrador”, significa la entidad encargada de la custodia y administracion
de los Préstamos Hipotecarios y el depésito de los titulos representativos de los
Certificados de Transmision de Hipoteca en virtud del Contrato de Administra-
cion, esto es, Banco Pastor.

“Agencias de Calificacion”, 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.

“Amortizacion Anticipada”, significa la amortizacién de los Bonos en una fecha
anterior a la Fecha de Vencimiento Legal en los Supuestos de Liquidacién Antici-
pada del Fondo de conformidad y con los requisitos que se establecen en el apar-
tado 4.4.3 del Documento de Registro.

“ABN AMRO”, significa ABN AMRO Bank, N.V. Sucursal en Espaia.

“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” o “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.
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“Bonos”, significan los Bonos de la Serie Al, 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 Fon-
do.

“Cedente”, significa Banco Pastor, cedente de los Préstamos Hipotecarios.

“Certificados de Transmision de Hipoteca”, significa los valores negociables me-
diante los cuales se instrumenta la cesién al Fondo de los Préstamos Hipotecarios
conforme a lo establecido en la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994 en
la redaccion 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 realizacion de las funciones que les corres-
pondan en virtud del Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacion de la
Emisién de Bonos.

“CNMV”, significa Comisiéon Nacional del Mercado de Valores.

“Contrato de Administracién”, significa el contrato que regula la custodia y ad-
ministracién de los Préstamos Hipotecarios y el depésito de los titulos representa-

tivos de los Certificados de Transmision de Hipoteca.

“Contrato de Agencia de Pagos”, significa el contrato que regula el servicio fi-
nanciero de los Bonos celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y represen-

tacion del Fondo, y Banco Pastor, como Agente de Pagos.

“Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Teso-
reria)” o “Contrato de Cuenta de Tesoreria”, significa el contrato de apertura de
cuenta a tipo de interés garantizado (Cuenta de Tesoreria) celebrado entre la So-
ciedad Gestora, en nombre y representaciéon del Fondo, y Banco Pastor.

“Contrato de Direccion, Aseguramiento y Colocacién de la Emisién de los Bo-
nos”, significa el contrato de direccién, aseguramiento y colocacién de la Emision
de Bonos celebrado entre la Sociedad Gestora, en nombre y representacién 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 representacién y por cuenta del
Fondo, de una remuneraciéon a Banco Pastor por el proceso de intermediacion
financiera que permite la transformacion financiera definitoria de la actividad del
Fondo, la adquisicién de los Préstamos Hipotecarios y la suscripcién por éste de
los Certificados de Transmisiéon Hipotecaria y la satisfactoria calificacién otorga-
da a cada una de las clases de Bonos.

“Contrato de Permuta Financiera” o “Contrato de Permuta Financiera de Inter-
eses”, significa el contrato celebrado entre la Sociedad Gestora, en representacion
y por cuenta del Fondo, y Banco Pastor, en virtud del cual el Fondo realizaré pa-
gos a Banco Pastor calculados sobre el tipo de interés de los Préstamos Hipoteca-
rios, y como contrapartida Banco Pastor realizara pagos al Fondo calculados so-
bre el tipo de interés para los Bonos mds un margen, todo ello segtn 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 representaciéon y por cuenta del Fondo, y Banco
Pastor, en virtud del cual el Fondo realizara el pago de los Gastos Iniciales reco-
gidos 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) inhabil del calendario TARGET (Trans European Automated

Real-Time Gross Settlement Express Transfer System).

“Distribucion de los Fondos Disponibles para Amortizacién”, significa las reglas
de aplicaciéon de los Fondos Disponibles para Amortizaciéon para la amortizaciéon
de cada una de las Series Al, 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 garanti-
zados 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 titulizacion 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 si-
guientes series: Serie Al, Serie A2, Serie B, Serie C y Serie D.
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“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 Emision.

“Entidades Directoras”, significa Banco Pastor, ABN AMRO e IXIS CIB.

“Escritura de Constitucion”, significa la escritura publica de constitucion del
Fondo, cesiéon por Banco Pastor al Fondo de Préstamos Hipotecarios mediante la
emision de Certificados de Transmisiéon Hipoteca, y emision por el Fondo de los

Bonos.

“EURIBOR”, significa Euro Interbank Offered Rate, que es el tipo de oferta de de-
positos interbancarios a plazo en euros calculado como la media diaria de las co-
tizaciones suministradas para quince plazos de vencimiento por un panel com-
puesto 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 Constitu-
cién, es decir, el 26 de junio de 2007.

“Fecha de Desembolso”, significa el 28 de junio de 2007, dia en que se debera des-
embolsar el importe efectivo por la suscripcion 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 corres-

pondiente Periodo de Devengo de Intereses.

“Fecha de Fijaciéon”, 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
serd fijado el segundo dia habil anterior a la Fecha de Desembolso.
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“Fecha de Liquidacion” o “Fecha de Liquidacion Anticipada”, significa la fecha
en la que la Sociedad Gestora proceda a la liquidaciéon del Fondo como conse-
cuencia de cualquiera de los Supuestos de Liquidacién 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 Dia H4bil. La primera Fecha de Pago seréd el 21 de septiembre de 2007.

“Fecha de Vencimiento Final”, significa el dia del dltimo vencimiento, ordinario
de los activos del Fondo.

“Fecha de Vencimiento Legal”, significa treinta y seis (36) meses después del ven-
cimiento del activo del Fondo con vencimiento més largo, esto es, el 30 de junio
de 2046.

“Folleto” o “Folleto Informativo”, significa el documento compuesto por Docu-
mento 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 Prelaciéon 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 suscripcién de los Bonos de la Serie
D, por un importe igual a diez millones quinientos mil (10.500.000) euros.

“Fondos Disponibles”, significan:

a) En cada Fecha de Pago, los importes que se destinaran para hacer frente a
las obligaciones de pago o de retenciéon 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.
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“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 Liquidacion”, significan:

a) Los Fondos Disponibles.
b) Los importes que vaya obteniendo el Fondo por la enajenacién de los acti-
vos correspondientes a los Préstamos Hipotecarios que quedaran rema-

nentes 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 Mo-
dulo Adicional

“Gastos Periddicos”, 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 Teérico 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”, serd, como maximo, igual o lo mas cer-
cano 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 Regulaciéon del Mercado

Hipotecario.
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“Ley 19/1992”, significa la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Socieda-
des y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipoteca-
ria.

“Ley 2/1994”, significa la Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre Subrogacién y Modi-
ficacion de Préstamos Hipotecarios.

“Ley 3/1994”, significa la Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adapta la legis-
laciéon 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 Re-
forma del Sistema Financiero.

“Liquidacion Anticipada”, significa la liquidacion del Fondo y, con ello, la amor-
tizacion anticipada de la Emisiéon de Bonos en una fecha anterior a la Fecha de
Vencimiento Final, en los supuestos y de conformidad con el procedimiento esta-
blecido en el apartado 4.4.3 del Documento de Registro.

“Margen de Intermediacién Financiera”, significa la remuneracién recibida por
Banco Pastor por el proceso de intermediaciéon financiera que permite la trans-
formacién financiera definitoria de la actividad del Fondo, la suscripciéon de los
Certificados de Transmisién de Hipoteca y la satisfactoria calificacién otorgada a
cada una de la Series de Bonos.

“Médulo Adicional”, significa el modulo 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 canti-
dades:
a) un importe igual a diez millones quinientos mil (10.500.000) euros.

b) EI 3% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de las Series Al,
A2,ByC.
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En ningtn 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 liquidacién, el saldo
medio diario de los Préstamos Hipotecarios que se encuentren al corriente de
pago durante los tres meses anteriores a cada fecha de liquidacion.

“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 re-
quisitos minimos de revelacién se recoge en el anexo XIII del Reglamento
809/2004.

“Orden de Prelacién de Pagos”, significa el orden en que se aplicaran los Fondos
Disponibles para atender las obligaciones de pago o de retencién del Fondo, re-
cogido en el apartado 3.4.6 del Folleto.

“Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion”, significa el orden en que se apli-
caran los Fondos Disponibles para Liquidacién para atender las obligaciones de
pago o de retencion del Fondo en la Fecha de Liquidacion, recogido en el aparta-
do 3.4.6 del Folleto.

“Periodo de Determinacion”, significa los dias efectivos transcurridos entre cada
dos Fechas de Determinacién consecutivas, excluyendo en cada Periodo de De-
terminacién la Fecha de Determinacion inicial e incluyendo la Fecha de Determi-
nacioén final. El primer Periodo de Determinacién tendra la duracion de los dias
transcurridos entre el dia de constitucion del Fondo, incluida, y la primera Fecha
de Determinacion.

“Periodo de Devengo de Intereses”, significa los dias efectivos transcurridos entre
cada dos Fechas de Pago consecutivas, incluyendo la Fecha de Pago inicial, y ex-
cluyendo la Fecha de Pago final. El primer Periodo de Devengo de Intereses co-
menzaré en la Fecha de Desembolso, incluida, y finalizara en la primera Fecha de
Pago, excluida.

“Periodo de Suscripcion”, significa el periodo de suscripciéon de los Bonos com-
prendido 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

167



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 Fi-
nanciera de Intereses.

“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 someti6é a la
legislaciéon espafola, y cedidos por Banco Pastor, S.A. al Fondo mediante la
emision por Banco Pastor, S.A. y la suscripcién por el Fondo de Certificados de
Transmision de Hipoteca.

“Préstamos Hipotecarios Dudosos”, significan aquellos Préstamos Hipotecarios
que tengan cuotas pendientes con antigiiedad igual o superior a noventa (90) di-
as.

“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 Pas-
tor 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
Regulacién del Mercado Hipotecario, y el Real Decreto 1289/1991, de 2 de agosto,
por el que se modifican determinados articulos del anterior.

“Real Decreto 926/1998”, significa el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por
el que se regulan los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de
fondos de titulizacion.

“Reglamento 809/2004”, significa el Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comi-
sion, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicaciéon de la Directiva 2003/71/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a la informacién contenida en
los folletos, asi como al formato, incorporacién por referencia, publicacion de
dichos folletos y difusion de publicidad.
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“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 De-
terminacién, 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, segtin el Orden de Prelaciéon de Pagos.

Por agregacion, el Saldo de Principal Pendiente de Pago de la Emisién 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 con-

juntamente.
“Sociedad Gestora”, significa GestiCaixa, S.G.F.T., S.A.
“Standard & Poor’s” o “S&P”, significa Standard and Poor’s Espafa, 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 la Nota de Valores.

“Tipo de Interés Nominal”, significa el Tipo de Interés de Referencia mas 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 Miiltiple”, significa el titulo valor representativo de los Certificados de

Transmisiéon de Hipoteca emitidos por Banco Pastor sobre los Préstamos Hipote-
carios.
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