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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Europea de Titulizacidn, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién,
>ocledad Gestora de EDT FTPYME Pastor 3 Fondo de Titulizacion de Activos

Hemos auditado las cuentas anuales de EDT FTPYME Pastor 3 Fondo de Titulizacidn de
Activos, que comprenden el balance de situacién al 31 de dictembre de 2007 v la cuenta de
perdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con |as normas de
auditoria generalmente aceptadas, gue requieren el examen, mediante la realizacién de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de sy
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de |3
cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacion, ademads de las cifras del
ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2007. Con fecha 27 de abril de 2007
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2006 en
el que expresamos una opinién favorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de EDRT

r TPYME Pastor 3 Fondo de Titulizacion de Activos al 31 de diciembre de 2007 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y apiicados durante el ejercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaris vy suficiente para su
interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior,

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo.
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene e{ citado
Informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2007. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacion del Informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revisién de informacidn distinta de |3
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

INSTITUTO DE ERNST & YOUNG, S.L.
CENSORES JURADOS (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
DE CUENTAS DE ESPANA de Cuentas con el N° S0530)

Miembro ajerciente:
ERNST & YOUNG, S.L.

28 de abril de 2008 i, 2008 01/08/07243
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EDT FTPYME PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

1. NATURALEZA Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y naturaleza juridica del Fondo.

b)

EDT FTPYME PASTOR 3 Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el “Fondo™), se constituyo mediante
escritura piblica otorgada el 5 de diciembre de 2005 por Europea de Titulizacion, S.A., Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, agrupando los derechos de crédito de 623 Certificados de Transmision de Hipoteca y
1.542 Préstamos no Hipotecarios que corresponden a 2.165 préstamos (los “Préstamos”) concedidos por Banco
Pastor S.A. (“Banco Pastor”) a empresas (personas juridicas) no financieras domiciliadas en Espafia por un
importe total de 520.000.009,41 euros (ver nota 5), de los que al menos un 98% responden a pequefias y medianas
empresas conforme a la definicion de la Comision Europea.

Previamente, con fecha 2 de diciembre de 2005, la Comision Nacional del Mercado de Valores mscribio en los
registros oficiales los documentos acreditativos y el folleto informativo correspondiente a la emision de Bonos de
Titulizacién con cargo al mismo por importe de 520.000.000,00 euros (ver nota 9).

El Fondo, de conformidad con el Real Decreto 926/1998 por el que se regulan los Fondos de Titulizacion de
Activos v las Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacién, constituye un patrimonio separado, carente de
personalidad juridica, y tiene el caracter cerrado. Estd integrado en cuanto a su activo por los Préstamos no
Hipotecarios y los Certificados de Transmision de Hipoteca, por los saldos de la Cuenta de Tesoreria, y por los
gastos de establecimiento no amortizados, y en cuanto a su pasivo, por los Bonos emitidos, por el Préstamo
Subordinado y por el Préstamo de Gastos Iniciales. Adicionalmente el Fondo concierta el Aval del Estado
espafiol, el Aval del Fondo Europeo de Inversiones y la Permuta Financiera de Intereses.

Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacién, con domicilio social en Madrid, C/
Lagasca, 120 tiene a su cargo la administracién y representacién legal del Fondo. Asimismo, de conformidad con
la normativa legal aplicable, le corresponde en calidad de gestora de negocios ajenos, la representacion y defensa
de los intereses de los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo y de los restantes acreedores del
mismo. Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion (en adelante "la Sociedad
Gestora™) figura inscrita en el registro especial de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el numero

2.

Fondo de Reserva,

La Sociedad Gestora constituyé en la Fecha de Desembolso un Fondo de Reserva Inicial con cargo a la
disposicién de la totalidad del principal del Préstamo Subordinado y, posteriormente, en cada Fecha dc_ Pago
mantendra su dotacién en el importe del Fondo de Reserva Requerido y de acuerdo con el Orden de Prelacion de

Pagos del Fondo.
Las caracteristicas del Fondo de Reserva son las siguientes:

Importe.

1. El Fondo de Reserva se constituyé en la Fecha de Desembolso por un importe de dieciséis millones
trescientos ochenta mil (16.380.000,00) euros (“Fondo de Reserva Inicial”).

2. Posteriormente a su constitucién, en cada Fecha de Pago, el Fondo de Reserva se dotard hasta alcanzar el
importe del Fondo de Reserva Requerido que se establece a continuacion con cargo a los Fondos Disponibles
de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 3




EDT FTPYME PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

El importe del Fondo de Reserva requerido en cada Fecha de Pago (el “Fondo de Reserva Requerido™”) sera
la menor de las siguientes cantidades:

(1) Dieciséis millones trescientos ochenta mil (16.380.000,00) euros.

(11) La cantidad mayor entre:
a) El6,30% del Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos.
b) Ocho millones ciento noventa mil (8.190.000,00) euros.

3. No obstante lo anterior, el Fondo de Reserva Requerido no se reducira en la Fecha de Pago que corresponda

y permanecera en el mmporte del Fondo de Reserva Requerido en la Fecha de Pago precedente, cuando en 1la
Fecha de Determinaciéon precedente a la Fecha de Pago correspondiente concurra cualquiera de las

circunstancias siguientes:
1) Que en la Fecha de Determinacién anterior a la Fecha de Pago correspondiente, el importe a que
ascienda el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos fuera superior al 1,00% del Saldo Vivo de los

Préstamos no Dudosos.
1)  Que en la Fecha de Pago precedente a la Fecha de Pago correspondiente, el Fondo de Reserva no

hubiera sido dotado en el importe del Fondo de Reserva Requerido a aquella Fecha de Pago.

Asimismo, el Fondo de Reserva Requerido no se reducird en la Fecha de Pago que corresponda y
permanecera en el importe del Fondo de Reserva Inicial, cuando, no habiendo transcurrido tres (3) afios desde
la fecha de constitucion del Fondo, en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente concurra cualquiera de las circunstancias siguientes:

a) Que el Saldo Vivo de los Préstamos fuera superior al 50 por ciento del Saldo Vivo de los
Préstamos en la constitucion del Fondo.

b) Que el Saldo Vivo de los Préstamos concedidos con la finalidad de adquisicién de terreno Yy con
amortizacion unica al vencimiento fuera superior al 2 por ciento del Saldo Vivo de los Préstamos.

¢) Que el Saldo Vivo de los Préstamos de los cuatro (4) Deudores con mayor Saldo Vivo fuera
superior al 5,50 por ciento del Saldo Vivo de los Préstamos.

Rentabilidad.

El importe de dicho 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).

Destino.

El Fondo de Reserva se aplicara en cada Fecha de Pago al cumplimiento de obligaciones de pago del Fondo de
acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos y el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién.

¢) Régimen de prelacion de pagos del Fondo

Orden de Prelacidn de Pagos a partir de la primera Fecha de Pago, incluida, y hasta la 4ltima Fecha de Pago
0 la liquidacion del Fondo, excluida.

Fondos Disponibles: origen y aplicacion.

1.

Origen,

Los fondos disponibles en cada Fecha de Pago (los “Fondos Disponibles”) para hacer frente a las
obligaciones de pago o de retencién relacionadas a continuacién en el apartado 2, serdn los importes que
habran sido depositados en la Cuenta de Tesoreria y, si fuera gleRo-an- a_Cuenta de Excedentes transferidos

r 1 * + . ¥ . ™,
de la Cuenta de Tesoreria, correspondientes a los siguientg pms. PN
N
1

i

Q- D o
a) Los ingresos percibidos por el reembolso del / 5at-de -Jos ‘Préstamos durante el Periodo de
Determinacion precedente a la Fecha de Pago coy Qﬁmnﬂil;pfe T
O AN et R ,-rfr
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EDT FTPYME PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

b) Los ingresos percibidos por intereses percibidos de los Préstamos durante el Periodo de Determinacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente.

¢) Los rendimientos percibidos por las cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria y, en su caso, en
la Cuenta de Excedentes transferidos de la Cuenta de Tesoreria.

d) El importe correspondiente al Fondo de Reserva en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de
Pago correspondiente.

e) En su caso, las cantidades netas percibidas por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera vy,
en el caso de resoluciéon del Contrato, la cantidad que componga el pago liquidativo a pagar por la
contraparte del Fondo (Parte B).

f) Cualesquiera otras cantidades que hubiera percibido el Fondo durante el Periodo de Determmacion
precedente a la Fecha de Pago correspondiente, incluyendo las que puedan resultar de la enajenacion de
bienes o derechos adjudicados al mismo, o explotacion de los mismos.

¢)  El remanente por la disposicién del Préstamo para Gastos Iniciales en la parte correspondiente para
cubrir en la primera Fecha de Pago el desfase temporal entre los intereses de los Préstamos y los
intereses de los Bonos.

Los ingresos correspondientes a los conceptos a), b) y f) anteriores percibidos por el Fondo y depositados en
la Cuenta de Tesoreria desde la Fecha de Determinacién precedente, excluida, hasta la Fecha de Pago
comrespondiente, incluida, no se incluirdn en los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente,
permaneciendo su importe depositado en la Cuenta de Tesoreria para su inclusion en los Fondos Disponibles
en la siguiente Fecha de Pago.

Adicionalmente y no integrada en los Fondos Disponibles, el Fondo dispondra de:

(i) La cantidad dispuesta por la ejecucién del Aval del Estado que le fuere abonada desde la Fecha de Pago
anterior a la Fecha de Pago correspondiente, destinada uinicamente al pago de intereses de los Bonos de
la Serie A2(G) en el orden 3° del apartado 2 sigwiente.

(i) La cantidad dispuesta por la ejecucion del Aval del FEI y la cantidad por intereses que hubiese hecho
efectiva el FEI para la amortizacién anticipada de los Bonos de la Serie B en ¢l ejercicio de la Opcidn
de Pago Anticipado del FEI, que le fuere abonada en la Fecha de Pago correspondiente, destinada
Unicamente al pago de intereses de los Bonos de la Serie B en los érdenes 4° o 9° del apartado 2

siguiente.

2. Aplicacion.

Los Fondos Disponibles se aplicardn en cada Fecha de Pago al cumplimiento, con independencia del
momento de su devengo, de las obligaciones de pago o de retencion exigibles en cada Fecha de Pago en el
siguiente orden de prelacion, salvo la aplicacién establecida en el orden 1° que podra tener lugar en cualquier
momento de acuerdo con su exigibilidad:

1°. Pago de los impuestos, gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad
Gestora y debidamente justificados, incluyendo la comisién de administracién a favor de esta, y el resto
de gastos y comisiones por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de Pagos. En este
orden s6lo se atenderan a favor del Administrador y en relacion con el Contrato de Administracion los
gastos que hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que correspondiera
devolverle, todos ellos debidamente justificados.

2°.  Pago de la cantidad neta a pagar, en su caso, por el Fondo en virtud del Contrato de Permuta Financiera,
y, solamente en el caso de resolucién del citado Contrato por incumplimiento del Fondo o por ser ¢ste la
parte afectada por circunstancias objetivas sobrevenidas, abono de la cantidad a satisfacer por el Fondo
que corresponda al pago liquidativo.

3°, e Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie Al.
e Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A2(G).

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 5
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4°,

5.

6°,

7°,

8°.

9%,

* Reembolso al Estado de los importes que hubiere satisfecho al Fondo por la disposicion del Aval del
Estado para el pago de intereses de los Bonos de la Serie A2(() avalada.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B (0, en sustitucion y en su caso, pago al FEI
de los intereses devengados por el importe pendiente de reembolsar de la cantidad que hubiese hecho
efectiva para la amortizacién anticipada del principal de Jos Bonos de la Seric B en el ejercicio de la
Opcion de Pago Anticipado del FEI en una Fecha de Pago precedente) salvo postergacion de este pago
al 9° lugar en el orden de prelacion.

S1 1o se hubiera producido o no se fuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente la completa
amortizacion de los Bonos de la Clase A y el reembolso del importe debido al Estado por ejecuciones
del Aval del Estado para la amortizacién de la Serije A2((Gr), se proceder4 a la postergacion de este pago
al 9° lugar siguiente en el caso de que en la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Dudosos desde la constitucion del Fondo
fuera superior al 7,70% del Saldo Vivo inicial de los Préstamos en la constitucién del Fondo.

Reembolso al FEI, salvo postergacién de este pago al 10° lugar en el orden de prelacién, de i) los
mmportes que ¢ste hubiese hecho efectivo al Fondo por la ejecucion del Aval del FEI para el pago de los
intereses de los Bonos de la Serie B en Fechas de Pago precedentes y pendientes de reembolso,
incrementados en los intereses devengados por dichos importes desde las correspondientes Fechas de
Pago y ii) los importes de las comisiones periodicas por el Aval del FEI vencidas y no pagadas en Jas
Fechas de Pago precedentes incrementados en los intereses devengados por dichos importes desde las
correspondientes Fechas de Pago.

S¢ procedera a la postergacion de este pago al 10° lugar siguiente en el mismo caso previsto en el 4°
lugar para la postergacién de los intereses devengados de los Bonos de la Serie B.

Pago al FEI de la comisi6én periddica por el Aval del FEI salvo postergacion de este pago al 11° lugar en
el orden de prelacién.,

Se procederd a la postergacion de este pago al 11° lugar siguiente en el mismo caso previsto en el 4°
lugar para la postergacion de los intereses devengados de los Bonos de 1a Serie B.

Pago de los intereses devengados de los Bonos de Ja Serie C salvo postergacion de este pago al 12°
lugar en el orden de prelacion.

51 no se hubiera producido o no se fuera a producir en la Fecha de Pago correspondiente la completa
amortizacion de los Bonos de la Clase A y de la Serie B y el reembolso del importe debido al Estado por

-ejecuciones del Aval para la amortizacién de la Serie A2(Q), se procedera a la postergacién de este pago

al 12° lugar siguiente en el caso de que en la Fecha de Determinacion precedente a la Fecha de Pago
correspondiente el Saldo Vivo acumulado de los Préstamos Dudosos desde la constitucién del Fondo
fuera superior al 5,61% del Saldo Vivo inicial de los Préstamos en la constitucion del Fondo.

Retencion para la amortizacién del principal de los Bonos (“Retencién para Amortizacién ") en una
cantidad igual a la diferencia positiva existente entre (1) el Saldo de Principal Pendiente de la Emision
de Bonos, incrementado en e] importe pendiente de reembolsar al Estado por las ejecuciones del Aval
del Estado para la amortizacion de la Serie A2(G) y, en caso de que el FEI hubiera ejercitado la Opcidn
de Pago Anticipado del FEL, en el importe pendiente de reembolsar al FEI de la cantidad que hubiere
hecho efectiva para la amortizacién anticipada del principal de los Bonos de la Serie B, y (ii) el Saldo
Vivo de los Préstamos no Dudosos, a la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente.

" J—— —_

En funcién de la liquidez existente en cada Fecha de Pagu,ﬁg%prﬂ etés{ivamente aplicado a la
Retencién para Amortizacion integrara los Fondos Disponibjés-paia Amortiza g que se aplicaran de
acuerdo con las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para Amort’izacit’aj\

Pago de intereses devengados de los Bonos de la Serie B (0, en silstimciéﬁ'"y €N SU CASO, pago al FEI de
los intereses devengados por el importe pendiente de reembolsar de la cantidad -que hubiese hecho
efectiva para la amortizacién anticipada del principal de los -B_qnus'.ﬂd:-“;la---ﬁeria-;B;jcn el ejercicio de la

vt 1
ot .-_hp'n"
'H-Im'u-"—. tL . L ulii
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10°,

11°,

12°.

13°,

14°,

15°.
16°.

17°,

18°,

19°.

20°,

Cuentas Anuales 2007

Opcién de Pago Anticipado del FEI en una Fecha de Pago precedente) cuando se produzca la
postergacion de este pago del 4° lugar en el orden de prelacion conforme se establece en el propio
apartado.

Reembolso al FEI, cuando se produzca la postergacién de este pago del 5° lugar en ¢l orden de
prelacién conforme se establece en el propio apartado, de i) los importes que éste hubiese hecho
efectivo al Fondo por la ejecucion del Aval del FEI para el pago de los intereses de los Bonos de la
Serie B en Fechas de Pago precedentes y pendientes de reembolso, incrementados en los mtereses
devengados por dichos importes desde las correspondientes Fechas de Pago y ii) los importes de las
comisiones periodicas por el Aval del FEI vencidas y no pagadas en las Fechas de Pago precedentes
incrementados en los intereses devengados por dichos importes desde las correspondientes Fechas de
Pago.

Pago al FEI de la comisién periodica por el Aval del FEI cuando s¢ produzca la postergacion de este
pago del 6° lugar en el orden de prelacion conforme se establece en el propio apartado.

Pago de intereses devengados de los Bonos de la Serie C cuando se produzca la postergacion de este
pago del 7° lugar en el orden de prelacion conforme se establece en el propio apartado.

Retencion de la cantidad suficiente para mantener la dotacién del importe del Fondo de Reserva
Requerido.

Pago de las cantidades a satisfacer por el Fondo, en su caso, que compongan el pago liquidativo del
Contrato de Permuta Financiera excepto en los supuestos contemplados en el orden 2° antertor.

Pago de los intereses devengados del Préstamo para Gastos Iniciales.
Pago de intereses devengados del Préstamo Subordinado.

Reembolso del principal del Préstamo para Gastos Iniciales en la cuantia correspondiente a la
amortizacion del mismo.

Reembolso del principal del Préstamo Subordinado en la cuantia correspondiente a la amortizacion del
mismo.

Pago a Banco Pastor de la comisién establecida por el Contrato de Administracion.

En el caso de que tuviera lugar la sustitucién de Banco Pastor en su actividad de Administrador de los
Préstamos, en favor de otra entidad, el pago de la comision de administracion, que se devengara a favor
del tercero, nuevo Administrador, ocupara el lugar contenido en el orden 1° anterior, junto con los
restantes pagos incluidos en dicho orden.

Pago del Margen de Intermediacion Financiera.

Cuando en un mismo nimero de orden de prelacidn existan cantidades exigibles por diferentes conceptos en
la Fecha de Pago y los Fondos Disponibles no fueran suficientes para atender los importes exigibles de todos
ellos, 1a aplicacion 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.

Fondos Disponibles para Amortizacion.

Los Fondos Disponibles para Amortizacién sera el importe de la Retencion para Amortizacion aplicado en el
orden octavo (8°) de los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente.

Adicionalmente y no integrada en los Fondos Disponibles para Amortizacién, el Fondo dispondra de:
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(1)

(11)

La cantidad dispuesta por la ejecucion del Aval del Estado que le fuere abonada desde la Fecha de Pago
anterior hasta la Fecha de Pago correspondiente, destinada tinicamente a la amortizacién del principal de los

Bonos de la Serie A2(G).

La cantidad por principal que hubiese hecho efectiva el FEI para la amortizacién anticipada de los Bonos de
la Serie B en el ejercicio de la Opcién de Pago Anticipado del FEI, que le fuere abonada en la Fecha de
Pago correspondiente, destinada unicamente a la amortizacién del principal de los Bonos de la Serie B.

Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién entre cada Serie.

Los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran en cada Fecha de Pago a la amortizacion de cada una de
las Series de conformidad con las siguientes reglas (“Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacion™):

1.

Los Fondos Disponibles para Amortizacidn se aplicarin secuencialmente, ¢n primer lugar a la amortizacidn
de la Clase A (Series Al y A2(G)) y al reembolso de los mmportes debidos al Estado por ejecuciones del
Aval del Estado para la amortizacién de la Serie A2(G) hasta su total amortizacién y reembolso, en segundo
lugar a la amortizacién de la Serie B (0, en sustitucion y en su caso, reembolso al FEI de la cantidad que
hubiese hecho efectiva para la amortizacién anticipada del principal de los Bonos de la Serie B) hasta su
total amortizacién y en tercer lugar a la amortizacién de la Serie C hasta su total amortizacion, sin perjuicio
de lo dispuesto en las reglas 3 y 4 siguientes para la amortizacién a prorrata de las diferentes Series.

Los Fondos Disponibles para Amortizacién aplicados a la amortizacién de Ia Clase A (Series Al y A2(G3))
y al reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval del Estado para la amortizacion
de la Serie A2(G), tanto en virtud de la regla 1 anterior como en virtud de las reglas 3 y 4 siguientes, se
aplicaran de la forma siguiente:

2.1 Aplicacién ordinaria en el siguiente orden:
1°. Amortizacion del principal de los Bonos de la Serie Al.

2°,  Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie A2((G) y reembolso al Estado de los importes
que hubiere satisfecho al Fondo por la disposicién del Aval del Estado para el reembolso del
principal de los Bonos de la Serie A2(G), una vez hubieran sido totalmente amortizados los Bonos
de 1a Serie Al,

El importe de los Fondos Disponibles para Amortizacion aplicado en una Fecha de Pago a ambos
conceptos (amortizacion del principal de los Bonos de la Serie A2(G) y reembolso al Estado de los
importes debidos por ejecuciones del Aval del Estado para la amortizacién de la Serie A2 (G)) se
aplicaran de la siguiente forma:

(1) En caso de que se produzca un Déficit de Amortizacion en la Fecha de Pago en curso, en
primer lugar a la amortizacién de la Serie A2(G) y en segundo lugar, por el importe remanente
s1 existiera, al reembolso al Estado de los importes debidos por ejecuciones del Aval del Estado
para la amortizacion de la Serie A2(G).

(1) En caso contrario, en primer lugar al reembolso al Estado de los importes debidos por
ejecuciones del Aval del Estado para la amortizacion de la Serie A2(G) y en segundo lugar, por
el importe remanente si existiera, a la amortizacién de la Serie A2(G).

2.2 Aplicacion excepcional a prorrata de la Clase A (“Amortizacién a Prorrata de la Clase A”): Se
mterrumpira el orden de aplicacidn del apartado 2.1 anterior en cualquier Fecha de Pago, si en la
Fecha de Determinacién inmediatamente anterior a la Fecha de Pago correspondiente el Saldo Vivo de
los Préstamos Morosos superara el 1,00% del Saldo Vivo de los Préstamos no Dudosos.

En este supuesto, en la Fecha de Pago correspondiente los Ee roos—Basponibles para Amortizacién

aplicados a la amortizacion de la Clase A (Series Al y A2 aﬁ’ %ﬁﬁ "“'n\ los importes debidos
al Estado por ejecuciones del Aval del Estado para la ag { 34Zaci0h. ¢ Ja SeEPNA2(G), se distribuirdn
entre los citados conceptos del apartado 2.1 anterior de JAdonfa si HOMey T\

Q z Ve
a)  Se asignara a prorrata directamente proporcional &aﬁﬁﬁld/dﬂé 'rincipal Pendiente de la Serie

Al y (ii) al Saldo de Principal Pendiente de la ege -AZ(G) incrementado en el saldo de los
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importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval del Estado para la amortizacion de la Serie
A2(Q).

b) El importe asignado a los Bonos de la Serie Al conforme al punto (1) del apartado a) anterior,
sera aplicado a la amortizacion de los Bonos de la Serie Al.

¢) El importe asignado a los Bonos de la Seric A2(G) y a los importes debidos por ejecuciones del
Aval del Estado para la amortizacion de la Serie A2(G), conforme al punto (1) del apartado a)
anterior, sera aplicado a la amortizacion de los Bonos de la Serie A2(G) y al reembolso al Estado
de los citados importes debidos de acuerdo a lo establecido en el orden 2° del apartado 2.1
anterior,

3. No obstante aunque no hubiera sido amortizada la Clase A (Series Al y A2(G)) en su totalidad, los Fondos
Disponibles para Amortizacion se aplicardn también a la amortizacion de 1a Serie B (o, en sustitucion y en
su caso, reembolso al FEI de la cantidad que hubiese hecho efectiva para la amortizacion anticipada del
principal de los Bonos de la Serie B) y/o de la Serie C en la Fecha de Pago que no sea la altima Fecha de
Pago ni la fecha de liquidacién del Fondo y en la que se cumplan las circunstancias sigulentes
(“Condiciones para la Amortizacion a Prorrata”):

a) Para proceder a la amortizacion de la Serie B (o, en sustitucion y en su caso, reembolso al FEI de la

cantidad que hubiese hecho efectiva para la amortizacién anticipada del principal de los Bonos de la
Serie B) v de la Serie C:

i)  que no fuera de aplicacién la Amortizacién a Prorrata de la Clase A,

if) que en la Fecha de Pago anterior, el Fondo de Reserva hubiera sido dotado en el importe del Fondo
de Reserva Requerido a esa Fecha de Pago, y

iii) que en la Fecha Determinacién anterior a la Fecha de Pago correspondiente, el importe del Saldo
Vivo de los Préstamos sea igual o superior al 10 por 100 del Saldo Vivo inicial a la constitucion
del Fondo.

b) Para proceder a la amortizacion de la Serie B (o, en sustitucion y en su caso, reembolso al FEI de la
cantidad que hubiese hecho efectiva para la amortizacién anticipada del principal de los Bonos de la
Serie B), que en la Fecha de Determinacion anterior a la Fecha de Pago correspondiente:

i) que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie B, o, en sustitucion y en su caso, el mmporte
pendiente de reembolsar al FEI de la cantidad que hubiese hecho efectiva para la amortizacion
anticipada del principal de los Bonos de la Serie B, sea igual o mayor al 14,885% del Saldo de
Principal Pendiente de la Emision de Bonos, y

ii) que el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos no exceda del 1,00% del Saldo Vivo de los
Préstamos no Dudosos.

¢) Para proceder a la amortizacién de la Serie C, que en la Fecha de Determinacién anterior a la Fecha de
Pago correspondiente:

i) que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C sea igual o mayor al 5,923% del Saldo de
Principal Pendiente de la Emision de Bonos, y

ii) que el Saldo Vivo de los Préstamos Morosos no exceda del 0,75% del Saldo Vivo de los
Préstamos no Dudosos.

4.  En caso de ser de aplicacién en una Fecha de Pago la amortizacion de la Serie B (o, en sustitucion y en su
caso, el reembolso al FEI de la cantidad que hubiese hecho efectiva para la amortizacién anticipada del
principal de los Bonos de la Serie B) y, en su caso, de la Serie C, segin lo previsto en la regla 3 anterior, los
Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran tambien a la amortizacion de la Serie B (o, en
sustitucién y en su caso, reembolso al FEI de la cantidad que hubiese hecho efectiva para la amortizacion
anticipada del principal de los Bonos de la Serie B), y, en su caso, a la amortizacion de la Senie C de modo
tal que el Saldo de Principal Pendiente de la Serie B (0, en sustitucién y en su caso, €l importe pendiente de
reembolsar al FEI de la cantidad que hubiese hecho efectiva para la amortizacion anticipada del principal de
los Bonos de la Serie B) o, en su caso, el Saldo de Principal Pendiente de la Serie C con relacién al Saldo
de Principal Pendiente de la Emision de Bonos se mantengan, respectivamente, en el 14,885% y en el
5.923%, o porcentajes superiores a éstos lo mas préximos posibles.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 9




EDT FTPYME PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion del Fondo.

La Sociedad Gestora proceders a la liquidacion del Fondo, cuando tenga lugar la liquidacién del mismo en la
Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacidn Anticipada con arreglo a lo previsto, mediante
la aplicacién de los fondos disponibles por los siguientes conceptos (los “Fondos Disponibles de Liquidacién™):
(1) los Fondos Disponibles, y (1) los importes que vaya obteniendo el ondo por la enajenacidn de los Préstamos

y de los activos que quedaran remanentes, en el siguiente orden de prelacion de pagos (el “Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion”):

I°.  Reserva para hacer frente a los gastos finales de extincién vy hquidacion del Fondo de orden tributario,
administrativo o publicitario.

2°.  Pago de los impuestos Y gastos ordinarios y extraordinarios del Fondo, suplidos o no por la Sociedad
Uestora y debidamente Justificados, incluyendo la comision de administracién a favor de esta, y el resto de
gastos y comisiones por servicios, incluidos los derivados del Contrato de Agencia de Pagos. En este orden
solo se atenderan en favor del Administrador y en relacién con el Contrato de Administracién los gastos que

hubiere anticipado o suplido por cuenta del Fondo y las cantidades que correspondiera devolverle, todos
ellos debidamente justificados.

3°  Pago de los importes debidos, en su caso, de 1a cantidad neta a pagar por el Fondo por la terminacion de 1a
Permuta Financiera y, solamente en el caso de resolucion del citado Contrato por mcumplimiento del Fondo

0 por ser este la parte afectada de algiin supuesto de resolucién anticipada, abono de la cantidad a satisfacer
por el Fondo que corresponda al pago liquidativo.

4°.  Pago de los intereses devengados de los Bonos de la Serie A1 y de la Serie A2(G) y reembolso al Estado de

los importes que hubiere satisfecho al Fondo por la disposicién del Aval del Estado para el pagoe de
intereses de los Bonos de la Serie A2((G) avalada.

5% Amortizacién del principal de los Bonos de la Serie Al y de la Serie A2(G) y reembolso al Estado de los

principal de los Bonos de 1a Serie A2(G) en el mismo orden de aplicacion previsto en el epigrafe 2.1 de la
Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacién establecido en el apartado 4.9.3.5 de la Nota de
Valores, salvo que concurriera 1a circunstancia prevista en el epigrafe 2.2 de la Distribucién de los Fondos

Disponibles para Amortizacién en Cuyo caso sera de aplicacion el mismo orden previsto en el citado
epigrafe 2.2,

0°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de |a Serie B (o, en sustitucién Y €n su caso, pago al FEI de

los intereses devengados por el importe pendiente de reembolsar de la cantidad que hubiese hecho efectiva

para la amortizacion anticipada del principal de los Bonos de la Serie B en el ejercicio de la Opcidén de
Pago Anticipado del FEI en una Fecha de Pago precedente).

7°. Reembolso al FEI de i) los Importes que éste hubiese hecho efectivo al Fondo por 1a ejecucién del Aval del
FEI para el pago de los intereses de los Bonos de 1a Serie B en Fechas de Pago precedentes y pendientes de
reembolso, incrementados en los intereses devengados por dichos importes desde las correspondientes
Fechas de Pago y ii) los importes de las comisiones periddicas por el Aval del FEI vencidas Y no pagadas en

las Fechas de Pago precedentes incrementados en los intereses devengados por dichos importes desde las
correspondientes Fechas de Pago.

8°  Pago al FEI de la comisién periddica por el Aval del FEI

9°  Amortizacién del principal de los Bonos de las Serie B (o,
la cantidad pendiente de reembolso que hubiese hecho efectiv:

de los Bonos de la Serie B en el ejercicio de la Opcién de
precedente).

10°. Pago de los intereses devengados de los Bonos de 1a Serje
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11°. Amortizacion del principal de los Bonos de las Serie C.

12°. En caso de que fuera concertada la linea de crédito para la amortizacion final de la Emision de Bonos con
arreglo a lo previsto en el apartado 4.4.3 (iii) del Documento de Registro, pago de los intereses devengados
y del reembolso del principal de la linea de crédito concertada.

13°, Pago de la cantidad a pagar por el Fondo que componga el pago de liquidativo del Contrato de Pernmuta
Financiera excepto en los supuestos contemplados en el orden 37 anterior.

14°. Pago de los intereses devengados del Préstamo para (Gastos Iniciales.

15°. Amortizacién del principal del Préstamo para Gastos Iniciales.

16°. Pago de los intereses devengados del Préstamo Subordinado.

17°. Amortizacion del principal del Préstamo Subordinado.

18°. Pago a BANCO PASTOR de la comision establecida por el Contrato de Administracion.

En el caso de que tuviera lugar la sustitucién de BANCO PASTOR en su actividad de Administrador de los
Préstamos, en favor de otra entidad, el pago de la comisién de administracion, que se devengara a favor del
tercero, nuevo Administrador, ocupara el lugar contenido en el orden 1° anterior, junto con los restantes
pagos incluidos en dicho orden.

19°. Pago del Margen de Intermediacion Financiera.

Con excepcion de la aplicacion en el orden 5° anterior, cuando en un mismo niimero de orden de prelacion existan
cantidades exigibles por diferentes conceptos en la Fecha de Vencimiento Final o en la Fecha de Pago en la que
tuviera lugar la Liquidacién Anticipada y los Fondos Disponibles de Liquidacion no fueran suficientes para atender
los importes exigibles de todos ellos, la aplicacion del remanente de los Fondos Disponibles de Liquidacién se
realizard a prorrata entre los importes que sean exigibles de cada uno de ellos, procediendose 2 la distribucion del
importe aplicado a cada concepto por el orden de vencimiento de los débitos exigibles.

Adicionalmente y no integrada en los Fondos Disponibles de Liquidacién, el Fondo dispondra de:

(i) La cantidad dispuesta por la ejecucion del Aval del Estado destinada Unicamente al pago de intereses y a la
amortizacién del principal de los Bonos de la Serie A2(G),.

(ii) La cantidad dispuesta por la ejecucion del Aval del FEI destinada vinicamente al pago de intereses y a la
amortizacién del principal de los Bonos de la Serie B.

(iii) En su caso, del importe dispuesto de la linea de crédito que fuera concertada para amortizacién final de la
Emisién de Bonos y al reembolso de los importes debidos al Estado por ejecuciones del Aval del Estado para
la Serie A2(G) y al FEI por ejecuciones del Aval del FEI para la Seric B o porque hubiera €] ercitado la
Opci6n de Pago Anticipado del FEI destinada unicamente a la satisfaccion de estos conceplos.

Aval del Estado.

El Ministerio de Economia y Hacienda, mediante Orden Ministerial, otorgé un aval al Fondo antes de su
constitucién en virtud del cual el Estado espaiiol garantizara con renuncia al beneficio de excusién establecido en
el articulo 1830 del Cédigo Civil, el pago de las obligaciones econémicas exigibles al Fondo, derivadas de los
Bonos de la Serie A2(G) por un importe nominal de cien millones (100.000.000,00) de euros.

Caracteristicas generales del Aval

»  El Aval del Estado se extender4 exclusivamente al principal y a los intereses correspondientes a los Bonos
de la Serie A2(G).
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* El Aval del Estado permanecerd en vigor y con plenos efectos hasta el total cumplimiento de lag
obligaciones econdmicas derivadas de los Bonos pertenecientes a la Serie A2(G). En todo caso, el Aval del
Estado vencerd ¢l 19 de enero de 2039, o si dicha fecha no fuere un Dig Habil, el primer Dia habil
inmediatamente siguiente.

* El otorgamiento y la prestacién del Aval del Estado no devengara comisién alguna.

Fecha de Pago de los Bonos de 1a Serie A2(G), el saldo vivo de la Serie Avalada y al final del ejercicio,
ademas del citado saldo vivo, una estimacién de la carga tmanciera de la serie Avalada para el ejercicio
stguiente. Asimismo, deberd remitir después de cada Fecha de Pago la informacién prevista en 1a
Resolucion de 23 de junio de 2005, en las condiciones y con el contenido previsto en la misma.

Ejecucion del Aval

1)  El Aval del Estado podrj ser objeto de ejecucion parcial, sin limite en cuanto al nimero de ejecuciones.

l. En cualquier Fecha de Pago o en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacién
Anticipada del Fondo, en la que los Fondos Disponibles o los Fondos Disponibles de Liquidacién,
segun corresponda, no fueran suficientes para abonar los intereses exigibles de la Serie A2(G) avalada,
una vez realizados los pagos con orden de prelacion anterior conforme a la aplicacién del Orden de
Prelacion de Pagos o del Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion.

En este supuesto, la ejecucién del Aval del Estado se efectuard en un importe igual a la diferencia
entre el importe de los intereses exigibles de los Bonos de la Serie A2(G) y el importe aplicado a sy
pago, segun corresponda, de los Fondos Disponibles en la Fecha de Pago correspondiente o de log
Fondos Disponibles de Liquidacién,

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucion del Aval del Estado para atender el pago de los
Intereses exigibles de la Serie A2((G) avalada, se destinarin al pago de dichos intereses, segiin
corresponda, en la siguiente Fecha de Pago o en la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar
la Liquidacién Anticipada del Fondo.

2.  En cualquier Fecha de Pago que no sea la Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la
Liquidacién Anticipada del Fondo, en 1a que los Fondos Disponibles para Amortizacién no fueran
suficientes para proceder a la amortizacién de la Serie A2(G) avalada en el importe que correspondiera
conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Dispombles para Amortizacion por producirse un
Deficit de Amortizacion.

En este supuesto, la ejecucion del Aval del Estado se efectuari en un importe igual a la diferencia
entre el importe que correspondiera amortizar del principal de los Bonos de la Serie A2((3) de no
producirse el Déficit de Amortizacidn y el importe de los Fondos Disponibles para Amortizacién
efectivamente aplicado a su amortizacién en la Fecha de Pago correspondiente.

Las cantidades que reciba el Fondo por la ejecucién del Aval del Estado para atender el pago del
importe que correspondiera amortizar de los Bonos de la Serie A2(G) avalada, se destinarin al pago
de dicha amortizacién en la siguiente Fecha de Pago.

3. Enla Fecha de Vencimiento Final o cuando tuviera lugar la Liquidacién Anticipada del Fondo, en la
que los Fondos Disponibles de Liquidacion no fueran suficientes para proceder a la amortizacién de la

Serie A2(G) avalada en su totalidad.

En este supuesto, la ejecucion del Aval del Estado se efect ..:--*-:4--..4\ igual a la diferencia
entre el Saldo de Principal Pendiente de la Serie A2(GY .eﬂWo‘Hﬂ Jestivamente aplicado de los

importe que correspondiera amortizar de los Bonos | ola
de dicha amortizacién, seguin corresponda, en la Fechk
Liquidacién Anticipada del Fondo

Fondos Disponibles de Liquidacion a su amortizacidn. $. s g 4»0
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ii) Cada ejecucién del Aval del Estado se llevara a cabo mediante requerimiento escrito de la Sociedad Gestora
a |a Direccion General del Tesoro y Politica Financiera, en el que declare la concurrencia de las situaciones
descritas de insuficiencia de Fondos Disponibles o de Fondos Disponibles para Amortizacion o de Fondos
Disponibles de Liquidacion conforme a lo previsto en el punto anterior, indicando los importes reclamados,
en su caso, por cada uno de tales conceptos.

iii) El desembolso de las cantidades requeridas en virtud de cada ejecucion del Aval del Estado, sera realizado,
previa comprobacion por la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera, en el plazo maximo de
noventa (90) dias, contados a partir de la fecha de recepcion del requerimiento escrito de la Sociedad
Gestora, mediante su abono en la Cuenta de Tesoreria.

En virtud de este plazo de abono al Fondo de las cantidades requeridas en cada ejecucion del Aval del
Estado para atender los intereses exigibles y/o el reembolso del principal de la Serie A2(G) de acuerdo con
lo previsto en el nimero i) del presente apartado, el pago a Jos titulares de los Bonos de la Serie A2(G) de
dichas cantidades podrd no producirse en la Fecha de Pago correspondiente, siéndoles abonadas en todo
caso en la Fecha de Pago inmediatamente posterior al dia en que le fueren abonadas al Fondo por la
Direccién General del Tesoro y Politica Financiera.

iv) Las cantidades abonadas por el Estado en virtud del Aval del Estado constituiran una obligacion del Fondo
a favor del Estado. El reintegro de los importes dispuestos con ¢argo al Aval del Estado, tanto si hubieren
sido dispuestos para el pago de intereses como para el reembolso del principal de los Bonos de la Serie
A2(G) avalada, se realizard en cada una de las siguientes Fechas de Pago, hasta su reembolso total, y se
hard con cargo, respectivamente, a los Fondos Disponibles y a los Fondos Disponibles para Amortizacion, o
con cargo a los Fondos Disponibles de Liquidacion, ocupando los lugares en el orden de prelacion
establecidos, respectivamente, en el Orden de Prelacion de Pagos o al Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacién, segiin corresponda.

En caso de que, conforme a las reglas anteriores, en una Fecha de Pago, el Fondo, ademés de reintegrar el
importe dispuesto con cargo al Aval del Estado, requiera la disposicién de un nuevo importe para el pago
de intereses o para el reembolso del principal de los Bonos de la Serie A2(G) avalada, la Sociedad Gestora
calculara y aplicara el importe neto que, segun el caso, deba solicitar o reintegrar al Estado.

e) Aval del Fondo Europeo de Inversiones @ los Bonos de la Serie B.

De acuerdo con lo establecido en un contrato de compromiso de prestacion de aval (el “Aval del FEI”) y
contrato de coniragarantia (el “Contrato de Contragarantia del FEI”) suscritos por el Fondo, la Sociedad Gestora,
actuando como Representante de los Titulares de los Bonos de la Serie B, v el FEI, con anterioridad o en la
constitucion del Fondo, el FEI garantizara irrevocable e incondicionalmente a los titulares de los Bonos de la
Serie B, representados por la Sociedad Gestora (e]” Representante de los Titulares de los Bonos de 1a Seric B”),
el pago de todas las cantidades debidas de intereses y principal de los Bonos de 1a Serie B.

El importe del Aval del FEI es de (1) tremta y ocho millones setecientos mil (38.700.000,00) importe nomunal los
Bonos de la Serie B, mas (ii) los intereses correspondientes a los Bonos de 1a Serie B sobre su importe nominal.

El FEI se comprometera irrevocable e incondicionalmente a.

(i) previa recepcién por FEI de una solicitud de pago en el curso del primer Dia Habil (en que los bancos
operen tambien en Luxemburgo) siguiente a la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago
correspondiente, debidamente cumplimentada y suscrita por el Representante de los Titulares de los Bonos
de 1a Serie B de acuerdo con lo previsto en el Aval del FEL y sin que quepa el ejercicio de derecho a
compensacién alguna, pagar en la Fecha de Pago cotrespondiente a favor de los titulares de los Bonos de la
Serie B, en caso de que los Fondos Disponibles, una vez realizados los pagos precedentes segun el Orden
de Prelacién de Pagos o el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidaci6n, no fueran suficientes para atender
el pago de intereses de los Bonos de la Serie B, un importe en euros equivalente a la diferencia si fuera
positiva en la Fecha de Pago correspondiente entre (I) el importe de los mtereses vencidos y exigibles por
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los titulares de los Bonos de la Serie B y (ii) el importe de los Fondos Disponibles que efectivamente fueran
aplicados a la satisfaccidn de los intereses vencidos y exigibles de los Bonos de la Serie B:

(1) previa recepcion por FEI de una solicitud de pago en el curso del tercer Dia Habil (en que los bancos
operen tambien en Luxemburgo) anterior a la Fecha de Vencimiento Final o, en su caso, a la fecha en la que
tuviera lugar la Liquidacion Anticipada del Fondo, debidamente cumplimentada y suscrita por el
Representante de los Titulares de los Bonos de la Serie B de acuerdo con lo previsto en el Aval del FEI, y
sin que quepa el ejercicio de derecho a compensacién alguna, pagar en dicha fecha a favor de los titulares
de los Bonos de la Serie B, en caso de que los Fondos Disponibles de Liquidacién, una vez realizados los
pagos precedentes segun el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion, no fueran suficientes para atender
el pago de intereses y la amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B, un importe en euros
equivalente a la diferencia si fuera positiva en dicha fecha correspondiente entre (I) la suma del importe de
los intereses vencidos y exigibles por los titulares de los Bonos de la Serie B y del Saldo de Principal
Pendiente de Pago de la Serie B y (ii) la suma de los importes de los Fondos Disponibles de Liquidacion
que efectivamente fueran aplicados a la satisfaccion de los intereses vencidos y exigibles de los Bonos de la
Serie B y al reembolso de la totalidad del Saldo de Principal Pendiente de la Serie B.

Las cantidades recibidas con cargo al Aval del FEI se destinarin unicamente al pago de intereses y a la
amortizacion del principal de los Bonos de la Serie B y no se integraran, segin corresponda, en los Fondos
Disponubles, en los Fondos Disponibles para Amortizacion y en los Fondos Disponibles de Liquidacion.

Sin perjuicio de lo anterior, el Aval del FEI podra ejecutarse con anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final
cuando se ejercite la Opcidon de Pago Anticipado del FEI que se describe a continuacién.

Cualquier pago realizado por el FEI de acuerdo con lo establecido en el Aval del FEI satisfard pro tanto las
obligaciones correspondientes del FEI conforme al Aval del FEL

FEI tendra la facultad, pero no la obligacion, de exigir a la Sociedad Gestora para que, por cuenta del Fondo,
proceda a la amortizacion anticipada, en una Fecha de Pago, de la totalidad de los Bonos de la Seric B (la
“Opcidn de Pago Anticipado del FEI”), siempre y cuando se verifique cualquiera de las siguientes circunstancias:

(1) El FEI haya pagado al Fondo alguna cantidad en ejecucion del Aval del FEI en cualquier Fecha de Pago
precedente a la Fecha de Pago en la que se realice la amortizacion anticipada de los Bonos de la Serie B al
amparo de esta facultad.

(i1) De verificarse cualquier Supuesto de Liquidacién Anticipada del Fondo que no conlleve la obligacién de
liquidacion anticipada de éste y ello con independencia de que la Sociedad Gestora ejercite o no su facultad
de proceder a la Liquidacion Anticipada del Fondo y con ello a la Amortizacion Anticipada de la Emisidn

de Bonos.

(1) S1 la Sociedad Gestora, como Representante de los Titulares de los Bonos de la Serie B, no hubiera
¢jecutado el Aval del FEI durante los tres meses siguientes a la fecha en que hubieran devengado
obligaciones del FEI al amparo del Aval del FEI.

En caso de que el FEI decidiera ejercitar la Opcién de Pago Anticipado del FEI, debera notificarlo por escrito a
la Sociedad Gestora con al menos treinta (30) de antelacién a la Fecha de Pago correspondiente, indicando (i) la
Fecha de Pago en que se dispone a pagar y (ii) la cantidad a pagar que ser4 igual a la suma del Saldo de Principal
Pendiente de la Serie B y de los intereses vencidos y no pagados de los Bonos de la Serie B a la Fecha de Pago
correspondiente.

De ejercitarse la Opcion de Pago Anticipado del FEI, FEI pagara al Fondo, a favor de los titulares de los Bonos
de la Serie B, antes de las 10:00 horas (hora CET) de la Fecha de Pago Hpondiente, valor ese mismo dia, el
importe del Saldo de Principal Pendiente de la Serie B y de los inter ?vgiéidtﬁﬁjf‘h‘_' agados de los Bonos de
la Serie B a la Fecha de Pago correspondiente, mediante ingreso/4m '
traslado de la misma, en su caso, a la que le indicare la Sociedad
el FEI se integrard en los Fondos Disponibles ni en los Fondo
Prelacion de Pagos.

ota. En ningin caéhYk cantidad pagada por
- acion del Orden de
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Como consecuencia del pago de cualquier cantidad de principal o de intereses de acuerdo con lo establecido en
el Aval del FEI, el FEI quedara subrogado en cuantos derechos de crédito tuvieran los titulares de los Bonos de
la Serie B frente al Fondo que traigan causa de la cantidad de principal o de intereses pagada por el FEI en
gjecucion del Aval del FEI,

Las obligaciones de FEI al amparo del Aval del FEI expiraran en la fecha anterior de (i) aquella en que se
produzca el pago total del FEI y (ii) la Fecha de Vencimiento Final, sin perjuicio de que las obligaciones
devengadas con anterioridad a estas fechas seguirdn siendo exigibles conforme a los términos pactados.

Cualquier derecho de los titulares de los Bonos de la Serie B conforme al Aval del FEI podra ser ejercitado Gnica
y exclusivamente por la Sociedad Gestora, actuando como Representante de los Titulares de los Bonos de la
Serie B. El FEI estara facultado para dirigir cualquier pago o comunicacién conforme al Aval del FEI aj
Representante de los Titulares de los Bonos de la Serie B. Ningtin titular de los Bonos de la Serie B podra
reclamar individualmente al FEI o dirigir individualmente una comunicacién al FEI para exigir el cumplimiento
del Aval del FEL.

El Aval del FEI estar4 sujeto y debera ser interpretado de acuerdo con la legislacion espafiola y los Juzgados vy
Tribunales de la Ciudad de Madrid tendran jurisdiccién exclusiva para la resolucién de cualesquiera disputas que
puedan surgir sobre el Aval del FEI.

Contrato de Contragarantia del FEI,

En contraprestacion por este compromiso, el Fondo pagard al FEI una comisién que se compone de una
remuneracion fija inicial que se abonara en la Fecha de Desembolso y una comision periédica variable del 0,40%
anual que se devengara trimestralmente en cada Fecha de Pago y se calculard (i) sobre el Saldo de Principal
Pendiente de la Serie B a la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha de Pago correspondiente o, en su
caso, sobre el importe de principal pendiente de reembolsar al FEI de la cantidad que hubiere hecho efectiva para
la amortizacion anticipada del principal de los Bonos de la Serie B en el ejercicio de la Opcion de Pago
Anticipado del FEI vy (ii) proporcional a los dias efectivos existentes del Periodo de Devengo de Intereses que
vence sobre la base de un afio compuesto por trescientos sesenta (360) dias. La comisién periddica variable
devengara intereses en caso de impago al mismo tipo de interés aplicable a los Bonos de la Serie B.

El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, quedard obligado en el Contrato de Contragarantia del FEI a
reembolsar al FEI cualquier cantidad satisfecha por el FEI en cualquier Fecha de Pago conforme a lo establecido
en el Aval del FEI a favor de los titulares de los Bonos de la Serie B. Dicho reembolso se producird en la Fecha
de Pago inmediatamente siguiente a aquella en que se realizdé el pago por el FEI o, si no se reembolsara
integramente en dicha Fecha de Pago, en las Fechas de Pago siguientes, de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Conforme al Contrato de Contragarantia del FEI, cualesquiera cantidades satisfechas por el FEI de acuerdo con
¢l Aval del FEI, por principal o intereses, devengaran interés al mismo tipo de interés aplicable a los Bonos de la
Seric B, desde la Fecha de Pago en que fueron satisfechas por el FEI hasta la Fecha de Pago en que dichas
cantidades sean reembolsadas integramente por el Fondo al FEI. Dicho pago de intereses sera realizado de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de

Liquidacion.

De acuerdo con lo establecido con el Contrato de Contragarantia del FEI, la Sociedad Gestora, actuando como
Representante de los Titulares de los Bonos de la Serie B, reconocerd y aceptard que como consecuencia del
pago por el FEI de cualquier importe de principal o intereses de los Bonos de la Serie B conforme al Aval del
FEI, el FEI tendra la facultad de subrogarse pro quota en todos los derechos, monetarios y no monetarios, que los
titulares de los Bonos de la Serie B tengan sobre el Fondo, la Sociedad Gestora o cualquier tercero, en cuanto a
cualquier derecho que traiga causa del importe de principal o intereses pagado por el FEI en ejecucion del Aval
del FEI Asimismo, se compromete a realizar cualquier actividad y a firmar cualquier documento, en
representacion de los titulares de los Bonos de la Serie B, que el FEI pueda razonablemente solicitar para hacer
esta subrogacion efectiva frente al Fondo y cualesquiera terceros.
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El Contrato de Contragarantia del FEI estard sujeto a la legislacion espafiola y los Juzgados y Tribunales de 1a
Ciudad de Madrid tendrén jurisdiccion exclusiva para la resolucion de cualesquiera disputas que puedan surgir
sobre el Contrato de Contragarantia del FEL

Jf)  Liquidacién y Extincion del Fondo.

Liquidacion Anticipada.

L.a Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMV, estara facultada para proceder a la liquidacién anticipada
del Fondo y con ello a la amortizacién anticipada en una Fecha de Pago de la totalidad de la Emision de Bonos
(“Amortizacion Anticipada™) en cualquiera de los siguientes supuestos (“Supuestos de Liquidacién Anticipada’?):

(1)

(11)

(111)

(iv)

(V)

Cuando ¢l importe del Saldo Vivo de los Préstamos pendientes de reembolso sea inferior al diez (10) por
ciento del Saldo Vivo inicial de los Préstamos en la constitucion del Fondo, y siempre que puedan ser
atendidas y canceladas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Se entenderd, en todo caso, como obligaciones de pago derivadas de los Bonos de cada Serie en la fecha de
Liquidacion Anticipada del Fondo, el Saldo de Principal Pendiente de la Serie en esa fecha mas los
intereses devengados y no pagados hasta esa fecha, cantidades que a todos los efectos legales se reputaran
en esa fecha, vencidas y exigibles.

Cuando por razén de algiin evento o circunstancia de cualquier indole ajeno al desenvolvimiento propio del
Fondo, se produjera una alteracion sustancial o se desvirtuase de forma permanente ¢l equilibrio financiero
del Fondo requerido por el articulo 11.b) del Real Decreto 926/1998. Se incluyen en este supuesto
circunstancias tales como la existencia de una modificacién en la normativa o desarrollos legislativos
complementarios, el establecimiento de obligaciones de retencién o demis situaciones que de modo
permanente pudieran afectar al equilibrio financiero del Fondo.

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.

Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y permanente en relacion con alguno
de los Bonos emitidos o se prevea que se va a producir.

Cuando hubieren transcurrido treinta (30) meses desde la fecha del dltimo vencimiento de los Prestamos,
aunque se encontraran aun debitos vencidos pendientes de cobro.

Seran requisitos necesarios para proceder a dicha Liquidacién Anticipada del Fondo, los siguientes:

(1)

(ii)

(iii)

A\
i , : oo EEETA
Con el objeto de que el Fondo, a través de su Sociedad Gest¢f4] llgve a cabo la qug
Fondo y la Amortizacion Anticipada de la Emisién de Bonos, I roiﬁﬂ;ﬁdf;ﬁgstam;{ en mymbre y por cuenta del
Fondo: R D

Que se proceda a la comunicacion a los tenedores de los Bonos, en la forma prevista y con una antelacion
de al menos quince (15) Dias Habiles, del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la liquidacidn
anticipada del Fondo.

Que la Sociedad Gestora haya puesto previamente en conocimiento de la CNMV y de las Agencias de
Calificacion dicha comunicacion.

La comunicacion del acuerdo de la Sociedad Gestora de proceder a la Liqudacion Anticipada del Fondo
debera contener la descripcion (i) del supuesto o supuestos por los que se procede a la Liquidacién

Anticipada del Fondo, (ii) del procedimiento para llevarla a cabo, y (iii). la __tl:amm en que se va a proceder
para atender y cancelar las obligaciones de pago derivadas de o Bofies dm,acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos de Liquidacion. N e
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(i) Sin perjuicio de lo previsto en el apartado (iv) siguiente, procedera a vender los Préstamos remanentes en el
Fondo por un precio no inferior a la suma del principal pendiente de reembolso mas los intereses
devengados v no cobrados de los Préstamos correspondientes,

(ii) Procederad a cancelar aquellos contratos que no resulten necesarios para ¢l proceso de liquidacion del
Fondo.

(iii) Estara facultada para concertar una linea de crédito que se destinara integramente y de forma inmediata a la
amortizacion anticipada de la Emisién de Bonos. La devolucion de dicha linea de crédito estara garantizada
con los flujos de intereses y principal derivados de los Préstamos pendientes de amortizacion y el producto
de 1a venta de los demas activos remanentes que permanezcan en el activo del Fondo.

(iv) Finalmente, tanto porque las actuaciones anteriores fueran insuficientes ¢omo por la existencia de
Préstamos u otros activos remanentes en el Fondo, la Sociedad Gestora procedera a venderlos para lo que
recabard oferta de al menos cinco (5) entidades de entre las mas activas en la compraventa de estos
Préstamos y activos que, a su juicio, puedan dar valor de mercado. La Sociedad Gestora estara obligada a
aceptar la mejor oferta recibida por los Préstamos y activos ofertados. Para la fijacion del valor de mercado,
la sociedad Gestora podra obtener los informes de valoracién que juzgue necesarios.

Para las actuaciones (i), (iii) y (iv) anteriores, la Entidad Cedente gozara de un derecho de tanteo de tal forma
que podra adquirir con preferencia a terceros los Préstamos u otros activos remanentes que permanezcan en el
activo del Fondo, o para otorgar al Fondo la linea de crédito destinada a la amortizacion anticipada de la Emision
de Bonos. Con tal finalidad, la Sociedad Gestora remitird a la Entidad Cedente relacién de los activos y de las
ofertas recibidas de terceros, pudiendo ésta hacer uso del mencionado derecho, respecto de todos los Préstamos u
otros activos remanentes ofertados por la Sociedad Gestora o de linea de crédito, dentro de los cinco (5) Dias
Hébiles siguientes a la recepcion de la mencionada comunicacién y siempre que su oferta iguale, al menos, la
mejor de las efectuadas por terceros.

La Sociedad Gestora aplicard inmediatamente todas las cantidades que vaya obteniendo por la enaj enacion de los
activos del Fondo al pago de los diferentes conceptos, en la forma, cuantia y en el orden que corresponda de
acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacién, salvo las cantidades dispuestas, en su caso, de la
linea de crédito concertada que se destinaran integramente a la Amortizacién Anticipada de la Emision de Bonos.

Extincion del Fondo.

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

(i) Por la amortizacion integra de los Préstamos que agrupa.

(i) Por la amortizacién integra de los Bonos emitidos.

(iii) Por la finalizacion del procedimiento de Liquidacion Anticipada que se contempla en el apartado anterior.

(iv) En todo caso, por la liquidacién definitiva del Fondo en la Fecha de Vencimiento Final el 19 de enero de
2039 o, si éste no fuera un Dia Habil, el siguiente Dia Habil,

En el supuesto de que a la liquidacién del Fondo y una vez realizados los pagos debidos a los diferentes
acreedores mediante la distribucién de los Fondos Disponibles de Liquidacién conforme al Orden de Prelacion
de Pagos de Liquidacion establecido, existiera algiin remanente, éste sera a favor de la Entidad Cedente en las
condiciones que establezca la Sociedad Gestora para la liquidacion.

En todo caso, la Sociedad Gestora, actuando por cuenta y representacion del Fondo, no procedera a la extincion
del Fondo vy a la cancelacién de su inscripcion en los registros administrativos que corresponda hasta que no haya
procedido a la liquidacién de los Préstamos y de los activos remanentes del Fondo y a la distribucion de los
Fondos Disponibles de Liquidacién siguiendo el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Transcurrido un plazo de seis (6) meses desde la liquidaciéon de los activos remanentes del Fondo vy la
distribucion de los Fondos Disponibles de Liquidacién, la Sociedad Gestora otorgara acta notarial declarando (1)
extinguido el Fondo, asi como las causas que motivaron su extincién, (ii) el procedimiento de comunicacion a los
tenedores de los Bonos y a la CNMV llevado a cabo y (iii) la distribucién de los Fondos Dispombles de
Liquidacién, siguiendo el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién; lo que anunciara en un diario de difusién
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tes administrativos que resulten procedentes. Dicho documento
notanal sera remitido por la Sociedad Gestora ala CNMV.,

) Normativa Legal,

La constitucion del Fondo y la Emision de Bonos se encuentra s

ueta a la Ley espafiola y en concreto se realiza al
amparo de la Orden Ministerial del 28 de diciembre de

2001y de acuerdo con el régimen legal previsto por (1) el
Real Decreto 926/1998 vy disposiciones que lo desarrollen, (ii) la Ley 19/1992, en cuanto a lo no contemplado en

el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de aplicacion, (iii) la Ley del Mercado de Valores, (iv) el Real

Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas de venta de valores en su redaccion actual, (vi) el

reglamento (CE) n® 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004, y (vi) las demas disposiciones legales y
reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada momento.

) Régimen fiscal,
Las caracteristicas propias del régimen fiscal del Fondo son las siguientes:

(1) La constitucion del Fondo esti exenta del concepto "operaciones societarias”, del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(i) La emisién de los Bonos esti exenta del Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

(1) El Fondo esta sujeto al Impuesto sobre Sociedades al tipo general vigente en cada momento.

(Iv) Respecto a los rendimientos de los Prestamos, incluidos
preéstamos u otros derechos de crédito que constituyan ingr
ni de ingresar a cuenta del Impuesto sobre Sociedades.

los Certificados de Transmisién de Hipoteca,
eso del Fondo, no existira obligacidn de retener

(v) Los servicios de gestién y depésito del Fondo estan exentos del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

(vi) Las contraprestaciones satisfechas a los titulares de los Bonos

que se emiten con cargo al Fondo tienen la
consideracion de rendimientos del capital mobiliario.

2. BASES DE PRESENTACION

Imagen fiel.

Las cuentas anuales adjuntas, han sido obtenidas de los re

reclasificaciones y presentandose de acuerdo con principios de
forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacién

gistros contables del Fondo, incorporando ciertas
contabilidad generalmente aceptados en Espafia, de
financiera y de los resultados del Fondo.

Las cuentas anuales correspondientes

las obligaciones de publicidad y verifi
de constitucion del Fondo.

al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2007 se emiten al

objeto de cumplir
cacion de la informacién contable contenida en la estipulacion

2.6 de la escritura

ZTotH o
3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACIO ARLICADOS .\
U T
Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los p 'piﬁ'sf'y;_hnrrna_‘sﬁie valgracion contenidos en el
Plan General de Contabilidad en vigor: VA i

-
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a) Reconocimiento de ingresosy gastos.

Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir, en funcion de la
corriente real que los mismos representan, con independencia del momento en el que se produzca ¢l cobro o pago

de los mismos.

Se interrumpird la periodificacion de los intereses correspondientes a los Préstamos titulizados que se¢ puedan
encontrar en situacion de impago conforme con los términos y plazos establecidos en las normas fiscales y
contables vigentes, situacién en la que no se reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de

resultados hasta el momento del cobro.

b) Inmovilizado.

Gastos de establecimiento. Gastos de Constitucion.

Corresponden a los gastos de emisién y constitucion del Fondo que se registraron por su valor de coste. Se
presentan netos de su amortizacion, la cual se efectua linealmente durante los meses que transcurran desde la

constitucion del Fondo hasta el 31 de diciembre de 2010 inclusive, imputindose su importe a la cuenta de
pérdidas y ganancias.
Inmovilizado financiero. Cartera de Préstamos no Hipotecarios y Certificados de Transmision de Hipoteca.

Se registran por el valor de adquisicion de los Préstamos no Hipotecarios y Certificados de Transmision de
Hipoteca adquiridos que coincide con su valor nominal.

Adicionalmente, se creard un fondo de insolvencias cuyo objeto sera cubrir aquellas situaciones en las que se
estime la dudosa recuperabilidad del importe pendiente, aplicando un criterio de maxima prudencia valorativa y

conforme con la normativa legal vigente.

c) Tesoreria. Entidades de crédito.

Se corresponde con los saldos depositados en las cuentas en entidades de crédito.

d) Acreedores alarge plazo.

Bonos de titulizacion.

Se corresponde con la emision de bonos de titulizacién realizada que se encuentran registrados por el valor de
reembolso.

Deudas con entidades de crédito.
Se corresponde con el importe dispuesto de los prestamos y créditos mantenidos con entidades de credito.

e¢) Cuentas de periodificacion.

Activo.

Se corresponden principalmente con la periodificacién lineal realizada de los intereses devengados por los
Préstamos titulizados, por los saldos depositados en cuentas en entidades de crédito y por las operaciones de

cobertura mantenidas por el Fondo.

Pasivo.

Se corresponden con la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros registrando por su
valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos en relacion con la administracion
financiera y operativa del Fondo, y con la periodificacion lineal de los intereses de los bonos, de los intereses de

préstamo y créditos mantenidos con entidades de crédito y de las operaciones de cobertura.
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P Impuesto sobre Sociedades.

El gasto en su caso por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el resultado econémico,
corregido por las diferencias permanentes con los criterios fiscales y las diferencias temporales entre los
resultados econémico y fiscal, que, si existen, dan lugar a impuestos anticipados o diferidos.

4. CONTRATOS SUSCRITOS PARA LA ADMINISTRACION FINANCIERA Y OPERATIVA DEL FONDO

Con el fin de neutralizar las diferencias de tipos de interés entre los Préstamos incorporados al Fondo y los Bonos u
otros pasivos y, en general, transformar las caracteristicas financieras de los Prestamos, asi como de complementar la
administracién del Fondo, la Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, procedio en el acto de otorgamiento de
la Escritura de Constitucion, a formalizar los contratos que se describen a continuacin.

La Sociedad Gestora, al objeto de que se cumpla la operativa del Fondo en los términos previstos en la Escritura de
Constitucién, en el Folleto Informativo y en la normativa vigente en cada momento, podrd prorrogar o novar
modificativamente los contratos que haya suscrito en nombre del Fondo, sustituir a cada una de las contrapartes de los
mismos e, incluso, caso de ser necesario, celebrar contratos adicionales; todo ello sujeto a la legislacién vigente en

cada momento.

a) Contrato de Apertura de Cuenta a T ipo de Interés Garantizado (Cuenta de T esoreria).

Contrato suscrito con Banco Pastor en virtud del cual Banco Pastor garantizara una rentabilidad variable a las
cantidades depositadas por el Fondo a través de su Sociedad Gestora en una cuenta financiera. En concreto, el
Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria) determina que en una
cuenta financiera en euros (la “Cuenta de Tesoreria”), abierta en Banco Pastor, a nombre del Fondo por la
Sociedad Gestora, seran depositadas todas las cantidades que reciba el Fondo, que en su mayor parte proceden de
los siguientes conceptos:

() reembolso del principal e intereses cobrados de los Préstamos:

(1) disposicion del principal del Préstamo Subordinado en la Fecha de Desembolso Y, posteriormente, el
unporte a que ascienda el Fondo de Reserva:

(1)) cualesquiera otras cantidades que correspondan de los Préstamos, asi como por la enajenacion o
explotacion de los inmuebles o bienes adjudicados o en administracion y posesion interina en proceso de
ejecucion;

(iv) disposicion del principal del Préstamo para Gastos Iniciales en la Fecha de Desembolso ;
(v) las cantidades que sean abonadas al Fondo derivadas de la Permuta Financiera;

(vi) las cantidades a que asciendan los rendimientos obtenidos por los saldos habidos en la propia Cuenta de
Tesoreria y, en caso, en la Cuenta de Excedentes; y

(vii) 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 efectuar su ingreso a Ia Administracion Tributaria.

Banco Pastor abona un tipo de interés nominal anual, variable trimestralmente y con liquidacion trimestral
excepto para el primer periodo de devengo de intereses que tiene la duracién y hquidacion de intereses
correspondiente a la duracion de este periodo, aplicable para cada periodo de devengo de intereses (diferente 2
los Periodos de Devengo de Intereses establecidos para los Bonos) por los saldos diarios positivos que resulten
en la Cuenta de Tesoreria, igual al Tipo de Interés de Referencia de los 2engi-determinado para cada Periodo de
Devengo de Intereses de los Bonos que coincida sustancialmente cogeGada Yeriods dudevengo de intereses de Ia
Cuenta de Tesoreria, transformado a un tipo de interés sobre la bgdedle afios compuestode trescientos sesenta y
cinco (365) dias (esto es, multiplicado por 365 y dividido po )*;t?‘!’.ﬁ" intereses sé}—*ﬂ quidan los dias 19 de

enero, 19 de abril, 19 de julio y 19 de octubre y se calculan tonit [do gmbase (1) lo:{fﬁ s etectivos existentes
en cada periodo de devengo de intereses, y (ii) un afio compuestt trescientos sesenta y
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1. En el supuesto 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 situandose por debajo de P-1 o de
A-1, segun las escalas de calificacion de Moody’s y de S&P, respectivamente, la Sociedad Gestora, en un
plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar cualquiera de dichas
circunstancias, debera poner en practica, previa comunicacion a las Agencias de Calificacion, alguna de las
opciones descritas a continuacion que permitan mantener un adecuado nivel de garantia respecto a los
compromisos dertvados de este Contrato para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacién crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de P-1 y de A-1, segun las escalas de 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 obligacién de reembolso de las cantidades depositadas en la Cuenta de

Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la situacion de pérdida de las calificaciones P-1 o A-1 por
parte de Banco Pastor.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria del Fondo a una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada posea una calificacion minima de P-1 y de A-1, segun 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 este Contrato.

¢) 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 que posean una calificacion de la deuda
no subordinada y no garantizada minima de Aaa para la deuda a largo plazo segun la escala de

calificacion de Moody’s y de A-1 para la deuda a corto plazo segun la escala de calificacion de S&P, por
importe suficiente para garantizar los compromisos establecidos en este Contrato.

d) Asimismo, en caso de que no fueran posibles las opciones anteriores en los términos previstos, la
Sociedad Gestora podra invertir los saldos, por periodos maximos hasta la siguiente Fecha de Pago, en
activos de renta fija en euros a corto plazo emitidos por entidades que como mimimo cuenten con las
calificaciones de P-1 y de A-1 (para periodos inferiores a 30 dias o A-1+ para periodos superiores) de la
deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada, segin las escalas de calificacion de Moody’s y de
S&P, respectivamente, incluyendo valores a corto plazo emitidos por ¢l Estado espafiol, que estaran

depositados en entidades que como minimo cuenten con la calificacion de P-1 y de A-1 de la deuda a

corto plazo no subordinada y no garantizada, segun las escalas de calificacion de Moody’s y de S&P,
respectivamente. En este supuesto también, que la rentabilidad obtenida podra ser diferente a la obtenida

inicialmente con Banco Pastor en virtud de este Contrato.

e) En ambas situaciones b) y d), la Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los saldos de nuevo a
Banco Pastor bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de

Tesoreria), en €l caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de Banco Pastor
alcanzara nuevamente las calificaciones P-1 y A-1 seglin las escalas de Moody’s y de S&P,

respectivamente.

2. Adicionalmente y sin perjuicio de lo establecido en nmimero 1 del presente apartado, si, en cualquier momento
de la vigencia de este Contrato, 1a suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta de Amortizacion

excediera del veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos y la deuda

a corto plazo no subordinada y no garantizada de Banco Pastor experimentara, en cualquier momento de la
vigencia del Contrato, un descenso de su calificacion a A-1, segin la escala de calificacion de S&P, la

Sociedad Gestora, a requerimiento de S&P, podrd poner en prictica alguna de las opciones descritas a
continuacién durante el tiempo que se mantenga la situacién de Banco Pastor de descenso de su calificacion a

A-1, segiin la escala de calificacién de S&P, y sujeto a la comunicacién previa a las Agencias de Calificacion
para que no se vea perjudicada la calificacidén otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de P-1 y de A-1+, segun las escalas de calificacién 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 del importe en que exceda la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la
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Cuenta de Amortizacion del importe equivalente al veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal
Pendiente de la Emision de Bonos.

b) Transferir e ingresar el importe en que exceda la suma del saldo de la Cuenta de Tesoreria y de la Cuenta
de Amortizacion del importe equivalente al veinte por ciento (20,00%) del Saldo de Principal Pendiente
de la Emision de Bonos a una cuenta financiera (la “Cuenta de Excedentes”) abierta por la Sociedad
Gestora a nombre del Fondo en una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada
posea una calificacion minima de P-1 y de A-1+, segun las escalas de calificacién de Moody’s y de S&P,
respectivamente, y contratar la mixima rentabilidad posible para sus saldos, que sera al menos igual a la
contratada con Banco Pastor en virtud de la Cuenta Tesoreria y de la Cuenta de Amortizacién, y unas
condiciones de liquidacién iguales a la Cuenta de Tesoreria.

¢) En cualquiera de las actuaciones a) o b), en caso de que la deuda a corto plazo no subordinada y no
garantizada de Ia entidad avalista o de la entidad en la que se hubiese abierto la Cuenta de Excedentes
experimentara un descenso de su calificacién a A-1, segun la escala de calificacién de S&P, la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar dicha
circunstancia, debera poner en practica nuevamente alguna de las opciones a) o b) descritas.

b) Contrato de Préstamo de Gastos Iniciales.

Contrato suscrito con Banco Pastor por el cual Banco Pastor concedio al Fondo un préstamo de caricter
mercanti] por importe de un millén novecientos mil (1.900.000,00) euros (el “Préstamo para Gastos Iniciales™).
La entrega del importe de Préstamo para Gastos Iniciales se realizé en la Fecha de Desembolso, mediante ingreso
en la Cuenta de Tesoreria, y fue destinado a financiar los gastos de constitucién del Fondo y emisién de los
Bonos, a financiar parcialmente la adquisicién de los Préstamos, por importe igual a la diferencia entre el capital
nominal total a que asciendan llos Préstamos y el importe nominal a que asciende la Emisién de Bonos, y a cubrir
el desfase temporal existente entre el cobro de intereses de los Prestamos y el pago de intereses de los Bonos en
la primera Fecha de Pago.

El principal del Préstamo para Gastos Iniciales pendiente de reembolso devenga un interés nominal anual,
determinado trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que serd el que resulte de sumar: (1) el
Tipo de Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (ii) un margen del 0,30%. Estos intereses se
abonaran unicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de
Pagos o el Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacién del Fondo. Los intereses se liquidan y son exigibles al
dia de vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y se calculan
tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses y (ii) un afio
cormpuesto por trescientos sesenta (360) dias.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago, no se acumularan al principal del Préstamo para
Gastos Iniciales ni devengaran intereses de demora.

La amortizacién del principal se efectia trimestralmente en cada una de las Fechas de Pago de la forma siguiente:

La parte del principal del Préstamo para Gastos Iniciales que hubiera sido realmente utilizada para financiar los
gastos de constitucion del Fondo y emisiéon de los Bonos, y para cubrir el desfase temporal existente entre el
cobro de intereses de los Préstamos y €l pago de intereses de los Bonos en la primera Fecha de Pago, se amortiza
en veinte (20) cuotas trimestrales consecutivas y de igual importe, en cada Fecha de Pago, la primera de las
cuales tuvo lugar en la primera Fecha de Pago, 19 de abril de 2006, y las siguientes hasta la Fecha de Pago
correspondiente al 19 de enero de 2011 incluida.

Todas las cantidades vencidas del Préstamo para Gastos Iniciales que no hubieran sido abonadas por
insuficiencia de Fondos Disponibles, se hardn efectivas en las s'EPf:. iag.de Pago en que los Fondos
Disponibles permitan ¢l pago de acuerdo con el Orden de ProfZe @#on de Pagos ‘déNFondo. Las cantidades no
pagadas en anteriores Fechas de Pago se abonaran con prefere /r a Laqféb;iil;idadﬁes fe\yorresponderia abonar en
relacion con el Préstamo para Gastos Iniciales en dicha Fecha &

vencidos y no pagados, y, en segundo lugar, a la amortizacién {i

0, llegado el caso, el Orden de Prelacion de Pagos de Liquida
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¢) Contrato de Préstamo Subordinado,

Contrato suscrito con Banco Pastor por el que Banco Pastor concede al Fondo un préstamo subordinado de
caracter mercantil por importe de dieciséis millones trescientos ochenta mil (16.380.000,00) euros (el “Prestamo
Subordinado™). La entrega del importe del Préstamo Subordinado se realizé en la Fecha de Desembolso,
mediante ingreso en la Cuenta de Tesoreria, y fue destinado a la constitucion del Fondo de Reserva Inicial, sin
que, en ningun caso, su otorgamiento suponga garantizar el buen fin de los Préstamos titulizados.

El principal del Préstamo Subordinado pendiente de reembolso devenga un interés nominal anual, determinado
trimestralmente para cada Periodo de Devengo de Intereses, que sera el que resulte de sumar: (1) el Tipo de
Interés de Referencia determinado para los Bonos, y (ii) un margen del 1,50%. Estos intereses se abonaran
finicamente si el Fondo dispusiese de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o el
Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion, segin corresponda. Los intereses se liquidan y son exigibles al dia
de vencimiento de cada Periodo de Devengo de Intereses en cada una de las Fechas de Pago, y se calculan
tomando como base: (i) los dias efectivos existentes en cada Periodo de Devengo de Intereses y (i) un afio
compuesto por trescientos sesenta (360) dias. Los intereses se abonaran en la Fecha de Pago correspondiente
siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado
el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

Los intereses devengados y no pagados en una Fecha de Pago, no se acumularén al principal del Préstamo
Subordinado ni devengaran intereses de demora.

El reembolso del principal del Préstamo Subordinado se efectia en cada una de las Fechas de Pago en una
cuantia igual a la diferencia positiva existente entre el principal pendiente de reembolso del Préstamo
Subordinado a la Fecha de Determinacién precedente a la Fecha Pago correspondiente y el importe del Fondo de
Reserva Requerido a la Fecha de Pago correspondiente, y en el orden de aplicacion previsto para este supuesto
conforme a la aplicacién de Fondos Disponibles del Orden de Prelacion de Pagos.

En todo caso, el vencimiento final del Préstamo Subordinado sera en la Fecha de Vencimiento Final o, en su
caso, en la fecha en que la Sociedad Gestora proceda a la Liquidacion Anticipada con sujecion al Orden de
Prelacién de Pagos de Liquidacion del Fondo.

Todas las cantidades vencidas del Préstamo Subordinado que no hubieran sido abonadas por insuficiencia de
Fondos Disponibles, se hardn efectivas en las siguientes Fechas de Pago en que los Fondos Disponibles permitan
el pago de acuerdo con el Orden de Prelacion de Pagos del Fondo. Las cantidades no pagadas en anteriores
Fechas de Pago se abonaran con preferencia a las cantidades que corresponderia abonar en relacién con el
Préstamo en dicha Fecha de Pago, atendiendo en primer lugar a los mntereses vencidos y no pagados y, en
segundo lugar, a la amortizacion del principal, segun el Orden de Prelacién de Pagos o, llegado el caso, el Orden

de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

d) Contrato de Permuta Financiera.

Contrato de permuta financiera (la “Permuta Financiera”) suscrito con Banco Pastor bajo el modelo de Contrato
Marco de Operaciones Financieras (CMOF) de la Asociacién Espafiola de Banca (el “Contrato Marco”), cuyas

caracteristicas mas relevantes se describen a continuacion.

Parte A : El Fondo, representado por la Sociedad Gestora.
Parte B : Banco Pastor.

1. Fechas de liquidacion.

Las fechas de liquidacion coinciden con las Fechas de Pago de los Bonos, esto es, los dias 19 de enero, 19 de
abril, 19 de julio y 19 de octubre de cada afio, o, en caso de no ser alguna de estas fechas un Dia Habil, el Dia
H4bil inmediatamente posterior. La primera fecha de liquidacion es €l 19 de abril de 2006.

Las cantidades variables a pagar por la Parte A y por la Parte B para cada periodo de liquidacién respectivo
se liquidarén por neto, siendo abonadas por la Parte pagadora a la Parte receptora en cada Fecha de Pago.
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2. Periodos de liquidacién.

Parte A:

Los periodos de liquidacién para la Parte A son los dias efectivamente transcurridos entre dos Fechas de
Determinacion consecutivas, excluyendo la primera e incluyendo la tltima. Excepcionalmente, a) el primer
periodo de liquidacién de la Parte A tuvo una duracion equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la fecha de constitucién del Fondo, incluida, y el 10 de abril de 2006 primera Fecha de Determinacién,
incluido, y b) el ultimo periodo de hquidacion de la Parte A tendra una duracién equivalente a los dias
efectivamente transcurridos entre la Fecha de Determinacion precedente a la fecha en que se produzca el
vencimiento del Contrato de Permuta F inanciera, excluida, y la fecha en la que se produzca el vencimiento,
incluida.

Parte B:

Los periodos de liquidacion para la Parte B serdn los dias efectivamente transcurridos entre dos fechas de
liquidacién consecutivas, incluyendo la primera y excluyendo la iltima. Excepcionalmente, el primer periodo
de liquidacion de la Parte B tuvo una duracién equivalente a los dias efectivamente transcurridos entre la
Fecha de Desembolso de la Emisién de Bonos, incluida y el 19 de abril de 2006, excluido, y b) el tltimo
periodo de liquidacion de la Parte A tendri una duracién equivalente a los dias efectivamente transcurridos
entre la Fecha de Pago precedente a la fecha en que se produzca el vencimiento del Contrato de Permuta
Financiera, excluida, y la fecha en la que se produzca el vencimiento, incluida.

3. Importe Nominal,

Es el Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos incrementado, en caso de que el FEI hubiera
ejercitado la Opcion de Pago Anticipado del FEI, en el importe pendiente de reembolsar al FEI de la cantidad
que hubiere hecho efectiva para la amortizacion anticipada del principal de los Bonos de la Serie B, en la
Fecha de Determinacion precedente a la fecha de liquidacidn correspondiente.

4. Cantidades a pagar por la Parte A

Es el resultado de aplicar el Tipo de Interés de la Parte A al Importe Nominal en funcién del nimero de djas
del periodo de liquidaci6n de Ia Parte A y sobre la base de un afio compuesto por trescientos sesenta (360)

dias.

4.1 Tipo de Interés de la Parte A.

Es en cada fecha de liquidacion el tipo de interés anual que resulte de dividir (i) la suma del importe total de
los intereses ordinarios vencidos de los Préstamos no Dudosos en la fecha de liquidacién comrespondientes,
pagados o no por los Deudores, durante el periodo de liquidacién de la Parte A que vence, entre (11) el
Importe Nominal, multiplicado por el resultado de dividir 360 entre el mimero de dias del periodo de
liquidacion de la Parte A.

5. Cantidades a pagar por la Parte B

Es el resultado de sumar (i) el importe resultante de aplicar el Tipo de Interés de la Parte B al Importe
Nominal en funcién del nimero de dias del periodo de liquidacion de la Parte B, sobre 1a base de un afio
compuesto por trescientos sesenta (360) dias, y (ii) el importe a que ascienda en la fecha de liquidacion
correspondiente la comision periddica devengada por el Aval del FEI.

5.1 Tipo de Interés de la Parte B.

Es para cada periodo de liquidacién de 1a Parte B e] tipo de i schﬁﬁgl'fme ulte de sumar (i) el Tipo de

Interés Nominal aplicable a cada Serie de Bonos dete ara el quioch:{ Devengo de Intereses en
curso coincidente con cada periodo de liquidacion de Tm@;ﬁ;-'wdwadb) r el Saldo de Principal
Pendiente de cada Serie A1, A2(G), B (0, en sustitucion § S f b,elun;}prte-% diente de reembolsar al
FEI de la cantidad que hubiese hecho efectiva para la amothmacid antie:lpadadcl cipal de los Bonos de 1a
serie B) y C durante el Periodo de Devengo de Intereses e %g_so’f@%é}@i) @i)ig I ciento.
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6. Fecha de Vencimiento.

Serd la primera de las siguientes fechas: (i) la Fecha de Vencimiento Final o (ii) la fecha en que finalice la
Liquidacién Anticipada del Fondo, en la que se haya procedido a la liquidacion de los Préstamos y de los
activos remanentes en el Fondo y a la distribucién de todos los Fondos Disponibles de Liquidacion siguiendo
el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion del Fondo.

7. Supuestos de incumplimiento del Contrato de Perrnuta Financiera.

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 neta que, en su caso, le correspondiera satisfacer a la Parte B, la parte dc esta
cantidad neta no satisfecha serd liquidada en la siguiente Fecha de Pago siempre que el Fondo disponga de
liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos. Si en dos Fechas de Pago consecutivas la
Parte A no dispusiera de liquidez suficiente para efectuar el pago de la cantidad que le correspondiera
satisfacer a la Parte B en virtud de cualquier Operacidn, el Contrato de Permuta Financiera quedara resuelto
anticipadamente. En este supuesto, el pago de la Cantidad a Pagar por la Parte A se hara de conformidad con
el Orden de Prelacion de Pagos.

Si en una Fecha de Liquidacién la Parte B efectuara el pago de la totalidad de la cantidad que le
correspondiera satisfacer a la Parte A, la Gestora podrd cancelar anticipadamente el Contrato de Permuta
Financiera. Si la Gestora ejerciera esa opcién de cancelacion anticipada deberd buscar una Entidad Financiera
alternativa que sustituya a la Pare B, lo mas rapidamente posible.

S6lo en el caso de que la liguidacidén del Contrato de Permuta Financiera sea por incumplimiento de la Parte
A y resultase en un pago liquidativo a favor de la Parte B, ese pago se realizara en el segundo lugar del Orden
de Prelacion de Pagos. En el resto de casos el pago liquidativo se realizara en el decimocuarto lugar del
Orden de Prelacién de Pagos. Todos los gastos de sustitucion de la Parte B del Contrato de Permuta
Financiera, ademAs, seran asumidos por la Parte B a sustituir.

8. Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion de la Parte B.
(a) Descenso de la calificacion crediticia de la Parte B.

La Parte B asumira el compromiso irrevocable de que si, durante cualquier momento a lo largo de la vida
de los Bonos, la calificacién de la deuda no subordinada y no garantizada de la Parte B descendiera por
debajo de A2 o de P-1, para la deuda a largo plazo y corto plazo, respectivamente, segun la escala de
calificacién de Moody’s o de A-1 para la deuda a corto plazo segun la escala de calificacion de S&P,
realizara, en el plazo méaximo de diez (10) Dias Habiles desde el dia en que tuviera lugar la notificacion de
cualquiera de dichas circunstancias, alguna de las siguientes opciones, previa comunicacion a las
Agencias de Calificacién, para mantener las calificaciones asignadas a cada una de las Series por las
Agencias de Calificacién: (i) que una tercera entidad con una calificacién de su deuda no subordinada y
no garantizada igual o superior a A2 y a P-1 en su deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente,
segtin la escala de calificacién de Moody’s ¢ igual o superior a A-1 en su deuda a corto plazo segun la
escala de calificacién de S&P, asumiera su posicién contractual y le sustituyera en el Contrato de Permuta
Financiera o, en su caso, en virtud de un nuevo Contrato de Permuta Financiera garantice el cumplimiento
de sus obligaciones contractuales del Contrato de Permuta Financiera; (ii) que una tercera entidad con las
mismas calificaciones requeridas para la opcién (i) anterior, garantizara ¢l cumplimiento de las
obligaciones contractuales de la Parte B en el Contrato de Permuta Financiera o (i11) constituir un deposito
de efectivo o de valores a favor del Fondo en garantia del cumplimiento de las obligaciones contractuales
de la Parte B en funcién del Valor de Mercado de la Permuta Financiera que cubra al menos el valor de
reposicién de la Permuta Financiera para que no se vea perjudicada la calificacion otorgada a los Bonos
por las Agencias de Calificacion, Todos los costes, gastos e impuestos en que se incurra por el
cumplimiento de las anteriores obligaciones seran por cuenta de la Parte B.

(b) Modificacién de la calificacién posterior de la Parte B.

En caso de que se produzca un descenso de la calificacién de la deuda no garantizada y no subordinada de
la Parte B por debajo de A3 para la deuda a largo plazo segiin la escala de calificacion de Moody's o por
debajo de P-2 o A-3 para la deuda a corto plazo segin la escala de calificacion de Moody's y S&P
respectivamente, las opciones (i) y (ii) previstas en el apartado 8 (a) anterior serian las unicas viables para
evitar el descenso en la calificacién otorgada a los Bonos por las Agencias de Calificacion, con
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realizacion del depésito de efectivo o de valores previsto en el punto (iii) del apartado 8 (a) anterior desde
el dia en que tuviere lugar cualquiera de dichas circunstancias hasta que se realice cualquiera de las
opcrones (i) y (ii) citadas en el plazo maximo de los 10 dias naturales.

La ocurrencia, en su caso, de la resolucién anticipada del Contrato de Permuta Financiera no constituira en sj
misma una causa de Amortizacion Anticipada de la Emisién de Bonos y L1quidacién Anticipada del Fondo salvo
que en conjuncion con otros eventos o circunstancias relativos a la situacion patrimonial del Fondo se produjera
una alteracidn sustancial o0 permanente de su equilibrio financiero.

Todas las cuestiones, discrepancias, litigios y reclamaciones que pudieran derivarse del Contrato de Permuta
Financiera se someteran a arbitraje de la Camara de Comercio de Madrid.

¢) Contrato de Administraciéon de los Préstamos Y Depdsito de los Certificados de Transmisidn de Hipoteca.

Banco Pastor, Entidad Cedente de los Préstamos, de conformidad con lo establecido en el articulo 2,2.b) del Real
Decreto 926/1998 y, respecto de los Certificados de Transmisién de Hipoteca, en el articulo 61.3 del Real
Decreto 685/1982, conserva, como mandatario de la Sociedad Gestora, la administracién y gestion de los
Préstamos, reguldndose por el Contrato de Administracién de los Préstamos y Depésito de los Certificados de
Iransmision de Hipoteca (el “Contrato de Adrmunistracién”), las relaciones entre Banco Pastor y el Fondo,
representado por la Sociedad Gestora, en cuanto a la custodia y administracion de los Préstamos vy el deposito de
los Certificados de Transmisién de Hipoteca. Banco Pastor (en cuanto a este Contrato el “Administrador™).

En virtud de este contrato de cardcter revocable por la Sociedad Gestora, Banco Pastor conserva (1) la guarda y
custodia de las escritura, contratos, documentos y registros relativos a los Prestamos, (ii) la administraciéon y
gestion de los Préstamos; y (iii) la gestion del cobro, en nombre del Fondo, de cuantas cantidades sean
satistechas por los Deudores en virtud de los Préstamos, procediendo a ingresar en las fechas de cobro
establecidas las cantidades satisfechas que correspondan al Fondo, en 1a Cuenta de Tesoreria.

Como contraprestacion por la custodia, administracién y gestion de los Préstamos y el depésito de los titulos
representativos de los Certificados de Transmisién de Hipoteca, el Administrador tiene derecho a recibir por
periodos vencidos en cada una de las Fechas de Pago y durante el periodo de vigencia del Contrato de
Administracién, una comisién de administracion 1gual al 0,01% anual, IVA incluido en caso de no exencion, que
se devengara sobre los dias efectivos transcurridos y sobre el Saldo Vivo medio diario de los Préstamos que
admunistre durante cada Periodo de Determinacién. Si Banco Pastor fuera sustituido en dicha labor de
administracion, la Sociedad Gestora estara facultada para modificar el porcentaje de comisién anterior en favor
del nuevo Administrador, que podra ser superior a la contratada con Banco Pastor, La comision de
administraciéon se abonara en la Fecha de Pago correspondiente siempre que el Fondo disponga de liquidez
suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacién de Pagos o, llegado ¢l caso, con el Orden de Prelacién de Pagos
de Liquidacion.

51 ¢l Fondo, a través de su Sociedad Gestora, por carecer de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de
Prelacion de Pagos del Fondo, no abonara en una Fecha de Pago la totalidad de la comisién debida al
Administrador, las cantidades no pagadas se acumularan sin penalidad alguna a la comisidn que deba abonarse en
las siguientes Fechas de Pago, hasta su pago total.

J) Contrato de Direccién, Aseguramiento y Colocacion de la Emision de Bonos.

La Sociedad Gestora, en nombre y en representacion del Fondo, celebré un Contrato de Direccidn,
Aseguramiento y Colocacién de la Emision de Bonos con BANCO PASTOR S.A. , DEUTSCHE BANK AG y
J.P. MORGAN SECURITIES LTD. como Entidades Directoras y Entidades Aseguradoras y Colocadoras y con
CIBC WORLD MARKETS PLC, CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON Y ALICANTE,
BANCAIJA (“BANCAJA”) y BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO S.A. como Entidades
Aseguradoras y Colocadoras. e

Las citadas Entidades Aseguradoras y Colocadoras de cada una de., )
cargo al Fondo una comisién de aseguramiento y colocacion sobr "ef?imp"cﬂe nmﬂmf@"
correspondiente, del 0,025% para los Bonos de las Series A 1 y @), y:dgl 0,040% parg]

’ P e S ::_-l

B Y C. -3 3;;3 ,, PRI iy

en su con junto con
s Bonos de la Serje
Bonos de las Series

Las Entidades Directoras no percibieron remuneracion por la direc
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g) Contrato de Agencia de Pagos.

Contrato suscrito con Banco Pastor para realizar ¢l servicio financiero de los Bonos emitidos por Fondo.

Las obligaciones asumidas por Banco Pastor (el “Agente de Pagos™) en este Contrato de Agencia de Pagos son
resumidamente las siguientes:

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

(ii) En cada una de las Fechas de Fijacion del Tipo de Interés, comunicar a la Sociedad Gestora el Tipo de
Interés de Referencia determinado que servira de base para el calculo del Tipo de Intercs Nominal aplicable
a cada una de las Series de los Bonos.

En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de Agente de Pagos experimentara,
en cualquier momento de la vida de la Emision de Bonos, un descenso en su calificacién situdndose por debajo
de P-1 o de A-1, segin las escalas de calificacién de Moody’s y de S&P, respectivamente, la Sociedad Gestora,
en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que tenga lugar cualquiera de dichas
circunstancias, debera revocar la designacién del Agente de Pagos, procediendo a designar a otra entidad con
calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de P-1y de A-1, segun
las escalas de calificacién de Moody’s y de S&P, respectivamente, que le sustituya antes de dar por resuelto el
Contrato de Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de pagos, y sujeto a la
comunicacion previa a las Agencias de Calificacion. Si Banco Pastor fuera sustituido como Agente de Pagos, la
Sociedad Gestora estarid facultada para modificar la comision en favor de la entidad sustituta que podra ser
superior a la establecida con Banco Pastor en ¢l Contrato de Agencia de Pagos.

En contraprestacién a los servicios a realizar por el Agente de Pagos, el Fondo le satisface en cada Fecha de Pago
durante la vigencia del contrato, una comisién de tres ml setecientos cincuenta (3.750,00) euros 1mpuestos
oluidos en su caso. Fsta comision se pagara siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo
con el Orden de Prelacion de Pagos o, llegado el caso, con el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion.

En el supuesto de que el Fondo no dispusiera de liquidez suficiente para satisfacer la totalidad de la comision, los
importes no pagados se acumularan sin penalidad alguna a la comisién que corresponda pagar en la siguiente
Fecha de Pago, a no ser que se mantuviera dicha situacion de iliquidez, en cuyo caso los importes debidos se iran
acumulando hasta su pago total en aquella Fecha de Pago en que quedaran satisfechos.

h) Contrato de Intermediacion Financiera.

Contrato suscrito con Banco Pastor como Entidad Cedente destinado a remunerar a éste por el proceso de
intarmediacion financiera desarrollado y que ha permitido la transformacion financiera definitoria de la actividad
del Fondo, la cesion a éste de los Préstamos y la calificacion asignada a cada una de las Series de los Bonos.

Ia Entidad Cedente tendrd derecho a percibir del Fondo una remuneracion variable y subordinada que se
determina y devenga al vencimiento de cada periodo trimestral que comprende, excepto para el primer periodo,
los tres meses naturales anteriores a cada Fecha de Pago, en una cuantia igual a la diferencia positiva, si la
hubiere, entre los ingresos y gastos, incluidas las pérdidas de €) ercicios anterjores si las hubiere, devengados por
el Fondo de acuerdo con su contabilidad y previos al cierre de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre
que corresponden al Ultimo mes de cada periodo trimestral. E! primer periodo comprendera desde la fecha de
constitucién del Fondo hasta el 31 de marzo de 2006, incluido, que corresponde al iltimo dia del mes anternor a
la primera Fecha de Pago, 19 de abril de 2006.

La liquidacién de la remuneracion variable que hubiere sido devengada al cierre de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre se realizara en la Fecha de Pago inmediatamente posterior al ditimo dia de cada uno de
Jos citados meses siempre que el Fondo disponga de liquidez suficiente de acuerdo con el Orden de Prelacion de

Pagos.

En caso de que ¢l Fondo, conforme al Orden de Prelacién de Pagos, no dispusiera en una Fecha de Pago de
liquidez suficiente para satisfacer la totalidad de la remuneracion, el importe de la remuneracién variable
devengada que hubiera quedado sin pagar se acumulara sin penalidad alguna a la remuneracion variable que se
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hubiere devengado, en su caso, en el siguiente periodo trimestral de acuerdo con el Orden de Prelacién de

Pagos.

3, INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

El inmovilizado financiero esta compuesto por los 1.542 Préstamos no Hipotecarios y los 623 Certificados de
Transmision de Hipoteca que la Sociedad Gestora, en nombre y representacién del F ondo, adquirié de Banco Pastor al

momento de la constitucion de este.

La adquisicion de los 1.542 Préstamos no Hipotecarios y los 623 Certificados de Transmi

sion de Hipoteca ascendié a

un importe nominal y efectivo de 220.000.009,41 euros que corresponden a 2.165 Préstamos concedidos por Banco
Pastor a empresas (personas juridicas) no financieras domiciliadas en Espafia por un importe total de 520.000.009,4 1
euros (ver nota 5), de los que al menos un 98% responden a pequeias y medianas empresas conforme a la definicidn

de la Comision Europea y cedidos por Banco Pastor al Fondo segun el siguiente detalle:

* 1.542 Préstamos no Hipotecarios garantizados exclusivamente con garantias personales de terceros (fianza o
aval), préstamos con garantia real distinta a hipoteca inmobiliaria y préstamos sin garantia especial, formalizados
en documento piiblico que tienen aparejada ejecucion, por un capital total de 196.458 03 1,55 euros.

* 623 Préstamos Hipotecarios cuya cesién se instrumenta mediante la emisién por Banco Pastor y la suscripcion por
el Fondo de Certificados de Transmision de Hipoteca conforme a lo establecido por la Ley 2/1981 y por la
disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994 en la redaccién dada por el articulo 18 de la Ley 44/2002,
representados en un titulo nominativo multiple, por un capital total de 323.541.977.86 euros,

Los términos y condiciones de la cesién de los Préstamos se detallan a continuacion:

1. La cesion de los Préstamos es plena e incondicional y por la totalidad del plazo remanente hasta el vencimiento de

cada Préstamo.

2. La cesién de cada Préstamo se realiza por la totalidad del capital vivo pendiente de reembolso a la techa de cesidn
y por la totalidad de los intereses ordinarios y de demora de cada Préstamo que sea objeto de cesion.

3. En el supuesto de amortizacion anticipada de los Préstamos por reembolso anticipado total o parcial del capital no

tendra lugar la sustitucién de los Préstamos afectados.

4. Los derechos del Fondo resultantes de los Préstamos estin vinculados a los pagos realizados por los Deudores, y
por tanto quedan directamente afectados por la evolucidn, retrasos, anticipos o cualquier otra incidencia de los

Préstamos.

5. Seran de cuenta del Fondo todos los posibles gastos o costas que pudieran resultar por cuenta de la Entidad
Cedente derivados de las actuaciones recuperatorias en caso de incumplimiento de las obligaciones por parte de los

Deudores, incluida el ejercicio de la accién ejecutiva contra éstos.

0. En caso de renegociacién consentida por la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, de los

Préstamos, o de sus vencimientos, la modificacién de lag condiciones afectara al Fondo.

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

Plazo Vencimiento

Largo Corto
Saldo al 31 de diciembre de 2006 229.584,56 93.760.,43
Traspaso de corto a largo 93.760,43 -93.760,43
Amortizaciones:
] Amortizacion cuota ordinaria -69.924 38
. Amortizacién anticipada total -34.197.19
. Amortizacidn anticipada parcial -4.092,80
pasap Qth 7
Traspaso de largo a corto -59. 20566 59.208;
2SN
Saldo al 31 de diciembre de 2007 15 ,92_;1

Importes en miles de euros
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En la amortizacién de cuota ordinaria se recoge el importe de las cuotas vencidas cobradas y no cobradas, siendo

éstas ultimas dadas de baja de la cartera y traspasadas al epigrafe de deudores, deudores por amortizacion € mtereses
vencidos (ver nota 6b).

El saldo al cierre del ejercicio, correspondiente al principal de las cuotas con vencimiento tedrico en el afio 2008,

ascendia a 59.208,69 miles de euros que se traspasan al epigrafe de deudores (ver nota 6a), siendo la fecha del ultimo
vencimiento de los Préstamos el 30 de junio de 2035.

Al 31 de diciembre de 2007, la ribrica "Ajustes por periodificacion" del activo del balance de situacion adjunto,

incluye intereses devengados no vencidos correspondientes a los Préstamos por mmporte de 276,38 miles de euros
(ver nota 8).

o ————— e ———

6. DEUDORES

a) Préstamos no Hipotecarios y Certificados de Transmision de Hipoteca

El saldo que figura en el balance se corresponde al principal a amortizar en las cuotas con vencimiento en el aiio

2008, que asciende 59.208,69 miles de euros. Este importe no figura incluido en inmovilizaciones financieras
(ver nota 5). |

b) Deudores por amortizacion e intereses vencidos.

El saldo que figura en balance se corresponde con el importe pendiente al 31 de diciembre de 2007 de las cuotas
vencidas y no cobradas de los Préstamos por impago de los prestatarios.

El movimiento habido hasta el 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

Principal Intereses Total

Saldo al 31 de diciembre de 2006

6.160,32 606,42 6.772,74

38.357.59 3.944,17
-41.258.66 .4,044,39

42.301,76
-45.303,05

Adiciones
Recuperaciones

Saldo al 31 de diciembre de 2007

3.265,25 506,20 3.771,45

rortes en miles de euros

" "|: “I:. . |“|I - :Il_ll1
|||||||||||||||

es la siguiente:

Recibos Principal % Intereses %

+ Hasta 1 mes 2.707.228,75 8291 | 395.796,02

e Del a2meses 161.895,04 4,96 46.785,27 0,24
e De 2 a3 meses 89.439,06 2,74 0.841,57 1,94
¢ De 3 a6 meses 103.996,48 3,18 17.633,85 3,48
¢« De6al2 meses 72.422,24 2,22 18.925,67 3,74
&

130.264,59 3,99 17.217,37
Total 3.265.246,16 100,00 | 506.199,75

Ortes €n euros

Mas de 12 meses
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¢c)  Oftros deudores.

El saldo que figura cn balance se corresponde con los cobros de principal ¢ intereses realizados por los Deudores

que se encuentran pendientes de abono al Fondo y que correspondera efectuarlo en las fechas establecidas en el
Contrato de Administracién de los Préstamos y Deposito de los Certificados de Transmisién de Hipoteca.

T T ... . = T e e e T 2. T T W
e

Bellk ey e L ... . . T . — TS a o n
e T R A RN Y=, E—

El saldo que figura en balance, se corresponde con los saldos de los depésitos efectuados en la Cuenta de Tesoreria
(ver nota 4a), abierta en Banco Pastor.

El movimiento de este epigrafe es el que aparece a continuacion;

Movimientos Saldos

[ Cuenta de Tesureri_ﬁ'_“ | | \
« Saldo al 31 de diciembre de 2006 . 51.898,85
Ingresos 156.738,33
Retiros -182.109.40
« Saldo al 31 de diciembre de 2007 26.527,78

Total al 31 de diciembre de 2007 26.527.78

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 que asciende a 253,09 miles de euros,
corresponde en su totalidad a la Cuenta de Tesoreria y se encuentran registrados en la nibrica de “Ajustes por
periodificacion” del activo del balance de situacién (ver nota 8).

8. AJUSTES POR PERIODIFICACION (ACTIVO)

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2007, es la siguiente:

' . o P mEmm T R I s i v m . . .

Intereses devengados pendientes de vencimiento de: Importes

276,38

+ Préstamos no Hipotecarios / Certificados de Transmision de
Hipoteca (ver nota 5)

» Permuta financiera (ver nota 12)

+ Tesoreria. Entidades de crédito (ver nota 7) 253,09

Total 3.329.90

[mportes en miles de euros

2.818 43

9, BONOS DE TITULIZACION

2 \

Yo e i #‘i:‘
La dociedad Gestora, en nombre y representacion del Fopds yﬁ?ﬁnmé&iqu;pl et 0, procedio en la fecha de
constitucion del Fondo a la emision de cuatro Series de H rapadas-én trel Klases, que fueron puestas en
circulacién el 12 de diciembre de 2005 y cuyas caracteristic: alés se miigstrait¢h el siguiente cuadro:
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Bonos Serie Al;
Importe nominal 365.900.000,00 euros
Numero de bonos 3.659
Importe nominal unitario 100,000 euros
Interés nominal anual Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Interés de
Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 0,09%

Periodicidad de pago  Trimestral

Fechas de Pago de intereses 19 de enero, 19 de abril, 19 de julio y 19 de octubre de cada afio o, en su caso, €l siguiente
y amortizacion Dia Habil.

Amortizacion Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacion hasta completar su importe nominal total, por el importe de los
Fondos Disponibles para Amortizacion aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion
de la Serie Al conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacién, que serd distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Sene Al
mediante la reduccidén del nominal de cada Bono de la Serie Al.

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie Al tiene lugar en la primera Fecha
de Pago (19 de abril de 2006).

La amortizacion final de los Bonos de la Serie Al sera en la Fecha de Vencimiento Final
(19 de enero de 2039) o, si este dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil), sin perjuicio
de las amortizaciones parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en representacion y
por cuenta del Fondo, proceda a la Amortizacién Anticipada de la Emisién de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final.

Agencias de Calificacion Moody's Investors Service Espaiia S.A. Standard & Poor’s Espafia S.A. (5 & P)
(Moody’s)
Calificacion inicial Aaa AAA
Calificacion actual Aaa AAA
Bonos Serie A2(G):
Importe nominal 100.000.000,00 euros
Nuamero de bonos 1.000
Importe nominal unitario 100.000 euros
Interés nominal anual Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Interes de
Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 0,03%

Periodicidad de pago  Trimestral

Fechas de Pago de intereses 19 de enero, 19 de abril, 19 de julio y 19 de octubre de cada afio o, en su caso, ¢l siguiente
y amortizacion Dia Habil.

Amortizacién Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacién hasta completar su importe nominal total, por el importe de los
Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion
de la Serie A2(G) conforme a las reglas de Distribucion de los Fondos Disponibles para
Amortizacién, que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie A2(G)

" mediante la reduccién del nominal de cada Bono de la Senie A2(G).
La primera amortizacion parcial de los Bonos de la Serie A2(G) tendra lugar una vez hayan
sido amortizados en su totalidad los Bonos de la Serie Al. No obstante, aunque no hubiera
sido amortizada la Serie Al en su totalidad, en caso de que concurran las circunstancias de
Amortizacién a Prorrata de la Clase A, se procedera a la amortizacién de los Bonos de la
Serie A2(G) a prorrata con los Bonos de la Serie Al, todo ello de conformidad con las
reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para Amortizacion.
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La amortizacién final de los Bonos de Ia Serie AZ(G) serd en la Fecha de Vencimiento Final
(19 de enero de 2039) o, si este dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Hébil), sin perjuicio
de las amortizaciones parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en representacion vy
por cuenta del Fondo, proceda a la Amortizacion Antictpada de la Emisién de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final,

Garante Estado espafiol (ver Nota 1d).
Agencias de Calificacion Moody's Investors Service Espafia 5.A. Standard & Poor’s Espafia S.A. (S & P)
(Moady’s)
Calificacion micial Aaa AAA
Calificacion actual Aaa AAA

Bonos Serie RB:

Importe nominal 38.700.000,00 euros
Numero de bonos 387
Importe nominal unitario 100.000 euros
Interés nominal anual Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Interés de
Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 0,07%

Periodicidad de pago Trimestral

Fechas de Pago de intereses 19 de enero, 19 de abril, 19 de julio y 19 de octubre de cada afio 0, €n su caso, ¢l siguiente
y amortizacion Dia Habil.

Amortizacion Se realizard mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacién hasta completar sy importe nominal total, por el importe de los
Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacién
de la Serie B conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacidn, que sera distribuido a prorrata entre los Bonos de la propia Serie B mediante
la reduccién del nominal de cada Bono de la Serie B.
La primera amortizacidn parcial de los Bonos de la Serie B tendrs lugar una vez hubieran
sido amortizados los Bonos de la Clase A (Series Al y A2(G)) en su totalidad. No obstante,
aunque no hubiera sido amortizada la Clase A (Series Al v A2(G)) en su totalidad, los
Fondos Disponibles para Amortizacién se aplicaran también a la amortizacion de la Serie B
en la Fecha de Pago en la que se cumphieran las Condiciones para la Amortizacién a
Prorrata conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacién, de modo tal que la relacién entre el Saldo de Principal Pendiente de la Serie
B y ¢l Saldo de Principal Pendiente de la Emisién de Bonos se mantenga en el 14,885 %, O
porcentaje superior que sea més préximo posible.
El Fondo, representado por la Sociedad Gestora, de serle requerido por el FEI en el
ejercicio de la Opcién de Pago Anticipado del FEI, estard obligado a proceder a la

[ amortizacién anticipada, en una Fecha de Pago, de la totalidad de los Bonos de la Serie B,

siempre y cuando se verifique cualquiera de las siguientes circunstancias:

(1) El FEI haya pagado al Fondo alguna cantidad en ejecucién del Aval del FEI en
cualquier Fecha de Pago precedente a la Fecha de Pago en la que se realice la
amortizacion anticipada de los Bonos de la Serie B al amparo de ¢sta facultad.

(1) De verificarse cualquier Supuesto de Liquidacién Anticipada del Fondo que no
conlleve la obligacién de liquidacién anticipada de éste y ello con independencia de

_ que la Sociedad Gestora gjercite o no su facultad de proceder a la Liquidacidn
@ Anticipada del Fondo y con ello a la Amortizacién Anticipada de la Fmision de
Bonos.

(1) Sila Sociedad Gestora, como Representante de los Titulares de los Bonos de la Serie
B, no hubiera ejecutado el Aval del FEI durante-tost s, meses siguientes a la fecha en
que se hubieran devengado obligacione Ay EXisl eriapargndel Aval del FEL

En ¢l supuesto de amortizacidn anticipada d¢d& otalidad de los Bgos de la Serie B por ¢l

ejercicio de la Opcién de Pago Anticipadgdgt FEL-¢l FEI estard ¢hRpado a pagar al Fondo

en la Fecha de Pago correspondiente ung Sdntidafl igual a’la sumz el Saldo de Principal
@ Pendiente de la Serie B y de los intereses; Mehcidds:§. 170 pagads Bonos de la Serie B
a la Fecha de Pago correspondiente. ul
La amortizacion final de los Bonos de 1a S
de enero de 2039) o, si este dia no fuera D

fa en la ¥ encimiento Final (19
[} ’&Lyigﬁiéq abil), sin perjuicio de
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las amortizaciones parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo, proceda a la Amortizacién Anticipada de la Emision de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final.

Garante Fondo Europeo de Inversiones (ver Nota 1e).

sSubordinacion Los Bonos de la Serie B se encuentran postergados cn ¢l pago de intereses y de reembolso
del principal, respecto a los Bonos de la Clase A, de conformidad con lo previsto en el
Orden de Prelacién de Pagos y en el Orden de Prelacion de Pagos de Liquidacion del

Fondo.
Agencias de Calificacion Moody's Investors Service Espafia S.A. Standard & Poor’s Espafia S.A. (5 & P)
(Moody’s)
Calificacion inicial | Aaa AAA
Calificacion actual Aaa AAA
Bonas Serie C:
Importe nominal 15.400.000,00 euros
Numero de bonos 154
Importe nominal unitario 100.000 euros
Interés nominal anual Variable, determinado trimestralmente. Interés resultante de la suma del Tipo de Intercs de
Referencia, EURIBOR a 3 meses de vencimiento, y un margen.
Margen 2,50%

Periodicidad de pago Trimestral

Fechas de Pago de intereses 19 de enero, 19 de abril, 19 de julio y 19 de octubre de cada afio o, en su caso, el siguiente
y amortizacion Dia Habil.

Amortizacion Se realizara mediante amortizaciones parciales en cada una de las Fechas de Pago desde que
comience su amortizacién hasta completar su importe nominal total, por el importe de los
Fondos Disponibles para Amortizacién aplicado en cada Fecha de Pago a la amortizacion
de la Serie C conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos Disponibles para
Amortizacién, que sera distribuido a prorrata entre los Bonos dc la propia Serte C mediante
la reduccién del nominal de cada Bono de la Serte C.

La primera amortizacién parcial de los Bonos de la Serie C tendra lugar una vez hubieran
sido amortizados los Bonos de la Clase A (Series Al y A2(G)) y de la Serie B en su
totalidad. No obstante, aunque no hubiera sido amortizada la Clase A (Series Al y A2(()) y
la Serie B en su totalidad, los Fondos Disponibles para Amortizacion se aplicaran tambicn a
la amortizacién de la Serie C en la Fecha de Pago en la que se cumplieran las Condiciones
para la Amortizacion a Prorrata conforme a las reglas de Distribucién de los Fondos
Disponibles para Amortizacién, de modo tal que la relacion entre el Saldo de Principal
Pendiente de la Setie C y el Saldo de Principal Pendiente de la Emision de Bonos se
mantenga en el 5,923%, o porcentaje superior que s¢a mas proximo posible.

Ia amortizacién final de los Bonos de la Serie C serd en la Fecha de Vencimiento Final (19
de enero de 2039) o, si este dia no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil), sin perjuicio de
las amortizaciones parciales previstas y de que la Sociedad Gestora, en representacion y por
cuenta del Fondo, proceda a la Amortizacién Anticipada de la Emision de Bonos con
anterioridad a la Fecha de Vencimiento Final.

Subordinacion Los Bonos de la Serie C se encuentran postergados en el pago de intereses y de reemboiso
del principal, respecto a los Bonos de la Clase A y de la Serie B, de conformidad con lo
previsto en el Orden de Prelacién de Pagos y en ¢l Orden de Prelacién de Pagos de

Liquidacién del Fondo.
Agencias de Calificacion Moody's Investors Service Espafia 5.A. Standard & Poor’s Espafia S.A. (S & P)
| (Moody's)
Calificacion inicial Ba2 BB
Calificacién actual ~ Ba2 BB
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Amortizacion de los Bonos de cada Serie

a) Amortizacion final

La Fecha de Vencimiento Final y consccuentémente, la amortizacion definitiva de los Bonos es el 19 de enero de 2039 0, st
¢ste no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora, en representacién y por cuenta del
Fondo, proceda a amortizar la Emision de BDIIGS con anterioridad a la Fecha de Venclmlentn Final. La amortizacion definitiva
de los Bonos en la Fecha de Vencimiento Final se efectuara con sujecion al Orden de Prelacién de Pagos de Liquidacion.

b) Amortizacion parcial

Con independencia de la Fecha de Vencimiento Final y sin perjuicio de la Amortizacién Anticipada de la Emisién de Bonos en
caso de Liquidacion Anticipada del Fondo, el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, procedera a efectuar amortizaciones

parciales de los Bonos de cada Serie en las Fechas de Pago con arreglo a las condiciones concretas de amortizacion para cada
una de las Series Al, A2(G), By C.

¢) Amortizacién Anticipada de la Emisién de Bonos.

Con independencia de la obligacién del Fondo, a través de su Sociedad Gestora, de proceder a la amortizacién definitiva de log
Bonos en la Fecha de Vencimiento Final o de las amortizaciones de cada Serie con anterioridad a la Fecha de Vencimiento
Final, 1a Sociedad Gestora, previa comunicacion a la CNMV estar4 facultada para proceder, en su caso, a la Liquidacion
Anticipada del Fondo y con ¢llo a la amortizacién anticipada (“Amortizacién Anticipada”) de la totalidad de la Emisién de

Bonos, de conformidad con los Supuestos de Liquidacién Anticipada, y con sujecién al Orden de Prelacién de Pagos de
Liquidacion (ver nota 1¢).

La emusion de los Bonos se realizé al 100% de su valor nominal, es decir, 100,000 euros por Bono, libre de Impuestos
y gastos para el suscriptor.

Los Bonos estan representados en anotaciones en cuenta, siendo Iberclear, la entidad encargada de la llevanza de su
registro contable.

Asimismo, los Bonos estin admitidos a cotizacién en AIAF Mercado de Renta Fija que tiene reconocido oficialmente
su caracter de mercado secundario oficial de valores.

El movimiento de este epigrafe ha sido el siguiente:

I
hoim I-.u' .'_. '.I . '
,

SERIE C TOTAL
15.400,00 380.805,68
- | -148.020,21

15.400,00 232.785,47

SERIE Al
| Saldo al 31 de diciembre de 2006 226.705,68 100.000,00 38.700,00
*  Amortizaciones: -125.037,36 -18.932,97 -4.049.88
Saldo al 31 de diciembre de 2007 101.668,32 81.067,03 34.650,12

Al 31 de diciembre de 2007 se han devengado costes financieros no vencidos de los Bonos emitidos por importe de

2,335,37 miles de euros que se encuentran registrados en el epigrafe "Ajustes por pertodificacion” en el pasivo del
balance de situacién adjunto (ver nota 11c).

10. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Préstamo Subordinado.

Saldo Tipo (..; ré =) ucimiento

6,1 \ vy, 3EYP.01.2039 o fecha de
Préstamo Subordinado 16.380,00 EURIBOR 3 ‘%5 e | o 1 iquidacion anticipada
Importes en lTlllEE de euros \m/_
N AT PR, WS, . R ——

w
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El movimiento del Préstamo Subordinado ha sido el siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2006 16.380,00

e Disposiciones -
e Amortizaciones -
« Liquidacion de intereses 890,34
» Pago intereses -890,34

Saldo al 31 de diciembre de 2007 16.380,00

vortes de miles de euros

Préstamo para Gastos Iniciales.

La situacion del Préstamo para Gastos Iniciales (ver nota 4b) al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Saldo Tipo interés Vencimiento

. 4955 % Hasta el 19.01.2039 o fecha de
Préstamo para Gastos de Iniciales 1.099,07 EURIBOR 3 meses + 0,30% liquidacion anticipada

Importes en miles de euros

El movimiento del Préstamo para Gastos Iniciales ha sido el siguiente:

] Ty ) . AT d T oo gty it [ T e, gt [CREL AL ' '
T T I A T e T T I DL S N i oL L ol o ol v e S LT ity Ry S | .r'...' e :"I".:_".':I.'I "'-I TR '..:.TI_'. 4 _1' TR T T TR R T e T - I
R I'._:'.:'.:"I'",:-::'. .;;.."g;': I,':,': \":',"__'I" I"I' L 'i," I :'_','II.'.:'.:I:r":}l_"!:.'I "I,: ':.":'I -:;.. ":'.J".F.'I'f'?:-'.:"'ﬁ'ﬂ " 1-.. ':;"Ir'”"ifl 'H'I':"r“ .,.:,':'.'_" T T L AP R e T s R TR = e T Pt et I R R R T T DR 'l

PRESTAMO PARA GASTOS INICIALES Importes
Saldo al 31 de diciembre de 2006 1.437,24

Disposiciones -
Amottizaciones -338,17
Liquidacién de intereses 55,02
Pago intereses -55,02

Saldo al 31 de diciembre de 2007 1.099,06

sortes de miles de euros

Al 31 de diciembre de 2007 existen intereses devengados y no vencidos de los Préstamo por impn.rte de 218,43 miles
de euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Ajustes por periodificacion™ en el pasivo del balance de
gituacion adjunto (ver nota 11c¢).

11. ACREEDORES A CORTO FPLAZO

a) Administraciones Pablicas.

El saldo que figura en el balance adjunto se corresponde con las retenciones a cuenta practicadas en el pago de
intereses de los Bonos de Titulizacién que ascienden a 1,08 miles de euros, pendientes de ingresar en el Tesoro

Publico.

b) Otros Acreedores

La composicién de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:
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.....
Toh e R A

Otros acreedores

Saldo al 31 de diciembre de 2007

nortes en rniles de eurog

2 o R VT Tt b e B T g L s e e et e 8 L s et g et o . g g "
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c) Ajustes por periodificacion (pasivo)

La composicion de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 es la sigulente:

R B A S R s B e P T
Intereses v comisiones devengadas pendientes de vencimiento

Intereses de:
Préstamos (ver nota 10)
Bonos (ver nota 9)
Permuta financiera (ver nota 12)

Total

Comisiones de:

Administracion Préstamos /depésito Certificados de Transmision de Hipoteca.
(estidon del Fondo

Crarante
Otras comisiones

Total
Total

12. CUENTAS DE ORDEN

El detalle de este epigrafe del balance de situacién adjunto es el siguiente;

CUENTAS DE ORDEN Importes
16.380,00

Fondo de Reserva

Permuta Financiera
Permuta Financiera de Intereses a recibir
Permuta Financiera de Intereses a pagar

2.818,43
3.367,40)

22.565,83

Total

portes en miles de euros

Permuta Financieras de Intereses.

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 2007 de la parte correspondiente a la
cobertura'de la Permuta Financiera de Intereses a pagar asciende a 3,367,40 miles de euros y 8¢ encuentra registrado
en la rubrica de ajustes por periodificaciones del pasivo (ver nota 11¢).

El importe de los intereses devengados no vencidos al 31 de diciembre de 20C de la parte correspondiente a la

cobertura de la Permuta Financiera de Intereses a cobrar asciende a 2.818 32 muldbtie givos v se encuentra registrado
en la mibrica de ajustes por periodificaciones del activo (ver nota 8). AN

@ R

N Y
—e ot

S

El importe que figura en la cuenta de pérdidas y ganancias de 1.813,8 gilc ' reumsrse COTTEs unda con el beneficio

neto del ejercicio, representado por unos ingresos de 14.907,82 mil
Euros.

de 13.093,93 miles de

kea] o ;x-;&qmﬁ;ﬂost

o AT Ly
A v, e grw D
. 1 ..

Europea de Titulizacion, S A, SGFT 36




EDT FTPYME PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Cuentas Anuales 2007

13. SITUACION FISCAL

Segtin las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta que
no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

Fl Fondo tiene pendientes de inspeccion todos los impuestos que le son aplicables desde el momento de su
constituciéon. En opinion de los miembros de la Comisién Delegada del Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora del Fondo, no existen contingencias que pudieran derivarse de los afios abiertos a inspeccion.

La declaraciéon del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2007 que sera presentada por la Sociedad Gestora en
representacion del Fondo, no contempla diferencias entre ¢l resultado contable y la base imponible fiscal.

14. REMUNERACION DE AUDITORES

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2007 han ascendido a 1,90 miles de
euros.

15. HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre de 2007 hasta la formulacion por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora de estas cuentas anuales, no se ha producido ningin hecho significativo digno de mencion, en
relacion a las mismas.

16. OTRA INFORMACION

Con fecha 20 de noviembre de 2007, se publicé el RD 1514/2007, por €l que se aprobo el nuevo Plan General de
Contabilidad (PGC), que entrd en vigor el dia 1 de enero de 20038 y es de obligatoria aplicacion para los ejercicios
iniciados a partir de dicha fecha.

El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren conforme a los criterios
contenidos en el mismo se consideraran cuentas anuales iniciales, y por lo tanto no se recogeran cifras comparativas
del ejercicio anterior, si bien se permite presentar informacion comparativa del ejercicio precedente siempre que la
misma se adapte al nuevo PGC. Adicionalmente, este Real Decreto contiene diversas disposiciones transitorias en las
cuales se permiten distintas opciones de aplicacion de la nueva norma contable, y adopcién voluntaria de determinadas

excepciones a su primera aplicacion.

I a Sociedad Gestora esta llevando a cabo un plan de transicién para su adaptacion a la nueva normativa contable que
incluye, entre otros aspectos, el anilisis de las diferencias de criterios y normas contables, la determinacion de la fecha

del balance de apertura, la seleccion de los criterios y normas contables a aplicar en la transicion, y la evaluacion de
las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacion, de lo que se informara en las cuentas

anuales del ejercicio 2008,

17. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Dada la actividad que desarrolla el Fondo, €ste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion
financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen des gloses especificos en la presente Memoria de
las Cuentas Anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

18. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacion al 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 37
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA C Mlsnf)y DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISITRACION

- ——

D.ERD]:)SITD Vicario Mohtoya o

D LlﬁS ﬁﬁch 'Gérﬁez
Presidente

1 — —

D* Ana Fernandez Manrique — D. Mario Masia Vicente

D. Justo de Rufino Portill'd.(exbusﬁ' su asistencia por
motivos profesionales y delega su representacion y voto
en D. Mario Masia Vicente)

D.” Arturo Miranda Martin, en representacion de J.P
Morgan Espafia, S.A.(excusa su asistencia por motivos

profesionales y delega su representacion y voto en D.
Mario Masia Vicente)

DILIGENCIA: Tras la formulacién por la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Europea de
Tntulizacion, S.A. Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, en sesién de 25 de abril de 2008 de las Cuentas
Anuales (balance, cuenta de perdidas y ganancias y memoria) de “EDT FTPYME PASTOR 32 Fondo de Titulizacion
de Activos” correspondientes al ejercicio anual cerrado a 31 de diciembre de 2007, contenidas en las 39 paginas
anteriores, numeradas de la 1 a Ia 39, el Presidente y los Vocales que constituian la Comisidn Delegada del Consejo de
Administracién de la citada Sociedad en la fecha citada han firmado el presente documento, haciéndose constar Ias
ausencias de las firmas que se indican por motivos profesionales que les impiden estar en el lugar de celebracién (lo

que se hace constar a los efectos de Io dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autdgrafas de los mismos las
firmas manuscritas que preceden.

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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EDT FTPYME PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

EDT FTPYME PASTOR 3 Fondo de Titulizacién de Activos (¢l “Fondo™) se constituyo mediante escritura publica
otorgada el 5 de diciembre de 2005 por Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion,
agrupando 1.542 Préstamos no Hipotecarios y 623 Certificados de Transmisién de Hipoteca Y por un importe total
de 520.000.009,41 euros, cedidos por Banco Pastor S.A. (“Banco Pastor”) y derivados de 2.165 préstamos (los
“Prestamos™) concedidos por Banco Pastor a empresas (personas juridicas) no financieras domiciliadas en Espania
(los “Deudores™), de los que al menos un 98% corresponden a pequefias y medianas empresas conforme a la

definicion de la Comisién Europea.

Asimismo, con fecha 12 de diciembre de 2005, se procedié a la emision de los Bonos de Titulizacién por un importe
normunal total de 520.000.000,00 euros integrados por 3.659 Bonos de la Serie A1, 1.000 Bonos de la Serie A2(Q),
387 Bonos de la Serie B, 154 Bonos de la Serie C, representados en anotaciones en cuenta de 100.000,00 euros de

valor unitario.

El 2 de diciembre de 2005, la Comisién Nacional del Mercado de Valores inscribié en los registros oficiales los
documentos acreditativos y el folleto informativo correspondientes a la constitucién del Fondo y la emision de

Bonos de Titulizacion.

La constitucién del Fondo y la emision de los Bonos se realizé al amparo de 1a Orden 28 de diciembre de 2001 sobre
los Convenios de Promocién de Fondos de Titulizacién de Activos para favorecer la financiacién empresarial, y
estan sujetos al régimen legal previsto por el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por ¢l que se regulan los
fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacion (el “Real Decreto 926/1998),
por la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos
de Titulacién Hipotecaria, ¢n cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998 y en tanto resulte de
aplicacion, por la Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en lo referente a su supervisién, inspeccién
y sancion, en las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor que resulten de aplicacion en cada momento.

El Fondo constituye un patrimonio separado, carente de personalidad juridica, y tiene el caracter de cerrado,
mtegrado, en cuanto a su activo, por los Préstamos no Hipotecarios y Certificados de Transmision de Hipoteca que
agrupa en el momento de la constitucién y en cuanto a su pasivo, por los Bonos emitidos. por el Préstamo
Subordinado y por el Préstamo para Gastos Iniciales. Adicionalmente el Fondo concierta la Permuta Financiera de
Intereses, el Aval del Estado espafiol y el Aval del Fondo Europeo de Inversiones.

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Préstamos que agrupa. Asi mismo de acuerdo con
determinados aspectos de liquidacién anticipada contenidos en la Ley 19/1992 y recogidos en la escritura de
constitucion, el Fondo puede liquidarse anticipadamente, cuando el importe del Saldo Vivo de los Préstamos sea
inferior al 10 por ciento del Saldo Vivo inicial a la constitucién del Fondo y siempre que puedan ser atendidas y
canceladas en su totalidad las obligaciones de pago derivadas de los Bonos emitidos.

El Fondo esta sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades y exento del concepto de operaciones societarias
del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados. Las contraprestaciones satisfechas a
los titulares de los bonos tienen la consideracién de rendimientos de capital mobiliario y por tanto estan sujetos a
retencion a cuenta, en los términos y con las exenciones previstos en la legislacién vigente en cada momento.

Europea de Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, tiene a su cargo la administracion y
representacion legal del Fondo, Asimismo, de conformidad con la normativa legal aplicable, le corresponde en
calidad de negocios ajenos, la representacion y defensa de los intereses de los f.a-—e-a—.‘;_\ emitidos con
cargo al Fondo y de los restantes acreedores del mismo. Europea de TitulizaciongG A, “Sotitdad Gestora de Fondos
de Titulizacién (en adelante la “Sociedad Gestora”) figura inscrita en el regisp @s;;ggja_l de la 'u 1516n Nacional

del Mercado de Valores con el mimero 2. (:?' 5’% T, 0
. , L , ® gl oele -
La Sociedad Gestora concert6 a la constitucién del Fondo las operaciones fimmn V- de ptestacign de servicios
‘” . F T :firh. o
d: R T L
%

que a continuacion se enumeran con indicacién de las Entidades de contrapan

F
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L& W'
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Banco Pastor 5.A.
Banco Pastor §.A.

Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria)
Préstamo Gastos Iniciales

Préstamo Subordinado Banco Pastor S.A.
Permuta Financiera Banco Pastor S.A.

Admimstracién de los Préstamos y Depdsito de los Certificados de Banco Pastor S.A.
Transmision de Hipoteca

» Direccion, Aseguramiento y Colocacion de 1a emision de Bonos

> i [ L .

Banco Pastor S A., Deutsche Bank AG., J.P. Morgan
securites Ltd., CIBC World Markets PLC, Caja de
Ahorros de Valencia, Castellon y Alicante, Bancaja v
Banco Santander Central Hispano 5.A.

Banco Pastor §.A.

Banco Pastor S.A.

Estado espafiol

FFondo Europeo de Inversiones

Agencia de Pagos de los Bonos

Intermediacion Financiera

Aval a los Bonos de la Serie A2(G)
Aval a los Bonos de 1a Serie B

1. PRESTAMOS

Los 2.165 Prestamos agrupados en el Fondo en su constitucién ascendieron a un importe nominal y efectivo de

520.000.009,41 euros, compuesto por un capital pendiente de vencer de 519.616.405,65 euros y un capital vencido
pendiente de cobro de 383.603,76 euros segiin el siguiente detalle:

® 0623 Prestamos Hipotecarios cuya cesion se formaliza mediante la emisién por Banco Pastor y la suscripcién por
el Fondo de los Certificado de Transmision de Hipoteca, por un capital total de 323.541.977,86 euros.

® 1.542 Prestamos no Hipotecarios garantizados exclusivamente con garantias personales de terceros (fianza o
aval), préstamos con garantia real distinta a hipoteca inmobiliaria y préstamos sin garantia especial, formalizados
en documento publico que tienen aparejada ejecucion, por un capital total de 196.458.031,55 euros.

La cesion al Fondo de cada Préstamo se realizo por el cien por cien del principal y de los intereses ordinarios, asi
como por ¢l plazo restante a sus respectivos vencimientos.

1) Movimiento de la cartera de Préstamos.

El movimiento mensual de la cartera de Préstamos, incluidas las cuotas de principal vencidas y no cobradas, es
el siguiente:

Préstamos Amortizacion de Principal Principal Principal (2)
_VYivos Ordinaria (1 Anticipada Saldo (fin de mes) % (factor medio anual
2005 - 035,12 2.165 520.000.009 .41
2005 3.989 4.872.082,59 3.066.841,01 312.061.085,81 518.079.268,42
2006 1.851 77.764.454,14 | 110.651.647,89 323.344.983,78 424.975.198,04
2007 1.576 69.924.381,01 38.289.993,13 215.130.609,64 257.254.010,20
2007  Ene.| 1.834 15.484.806,85 5.715.836,92 302.144.340,01
Feb.| 1.810 12.372.780,22 1.870.009,98 287.901.549,81
Marz.| 1.789 4,588.822,23 8.616.232,75 274.696.494,83
Abr.| 1.769 4.594.006,56 6.739.736,79 263.362.751,48
May.! 1.745 7.351.006,71 989.965,87 255.021.778,90
Jun.] 1.719 3.581.750,30 3.080.761,54 248.353.267,06
Jul.! 1.685 1.753.704,32 4.137.922.36 242.461.640,38
Agos.| 1.677 2.515.220,58 1.282.407,04 238.664.012,76
Sept.| 1.650 7.077.899,46 2.238.317,52 229.347.795,78
Oct.{ 1.629 1.261.928,54 1.016.561,65 227.069.305,59
Nov.| 1.606 3.564.613,06 1.363.001,65 222.141.690,88
Dic.{ 1.576 5.777.842,18 1.233.239,06 215.130.609,64
Total 69.924.381,01 38.289.993,13

Notas: (1) Incluye cuotas de principal vencidas y no cobradas

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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2) Morosidad,

La distribucién de los saldos vencidos pendientes de pago de los Préstamos en funcién de la antigiiedad de
cada cuota vencida y no cobrada total o parcialmente al cierre del ejercicio, es la siguiente:

B T B R TSR o i e R B e B e
Antig{ledad Namero Importe Impagado Importe en Dudosos Importe
Deuda Recibos  Principal Intereses Total Principal Intereses Total Provisionado
cuotas ordinarios

2.707.228,75
161.895,04
£9.439,06
103.996,48
72.422.,24
130.264,59

Hasta 1 mes

De 1 a 2 meges

De 2 a 3 tneses

De 3 meses a 6 meses

De 6 meses a 12 meses
Mas de 12 meses

T

395.796,02
46.785,27
9.841,57
17.633,85
18.925,67
17.217,37

Importes en euros

3.103.024,77
208.680,31
99.280,63
121.630,33
91.347.91
147.481,96

La distribucidén por la antigiiedad de la primera cuota vencida y no cobrada de los Préstamos en s1tuacion de
impago, con informacién del principal pendiente de vencer es la siguiente:

' :'.' . "_ . ' ' ' ' A ' L . ., o, [ ' . LI -l el I ' o ' '
=Ft e ' t ' ! T T L L St T R LR "o
e A , : T T TP e L PR N A PP

Antigiiedad Nimero Importe impagado Deuda Deuda
Deuda Préstamos Principal Intereses Total pendiente Total
ordinarios vencer

2.528.443,85  326.549,03 2.854.992,88
144.111,07 41.901,74 186.012,81
34.142,39 11.320,84 45.463,23

274.777,55 01.719,68 336.497,23

34.762.630,32
3.976.764,40
1.187.666,38
6.162.433,25

57.617.623,20
6.162.777,21 |
1.233.129,61
6.498.930,48

Hasta 1 mes

De 1 a2 meses

De 2 a 3 meses

De 3 meses a 6 meses

. De 6 meses a 12 meses 66.622,57 22.429.02 89.051,59 526.342,94 615.394.53
Mas de 12 meses 217.148,73 42.279 .44 259.428.17 394.229.08 653.657,25
m 3.265.246,16  506.199,75  3.771.44591  69.010.066,37 72.781.512,
Importes en euros
¢ J)  Estados de la cartera de Préstamos al 31 de diciembre de 2007 segun las caracteristicas mds representativas.
Formalizacion.
Los Préstamos fueron formalizados en fechas comprendidas entre los afios 2004 y 2005. La distribucion por
® afos se muestra en el siguiente cuadro.
srrUAcmN AL 31/1 2/2007 SITUACION AL 31/1 2/2006 srrUAc:ION A LA CDNSTITUCION
Principal Principal Principal
Furmallz rendiente r endiente nendiente
2004 631 40,04 103.851.190,49 48,27 799 43,17 151.066
. 2005 945 59,96 111.279.419,15 51,73 | 1.052 56,83

1.576  100,0  215.130.609,64 100,0

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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Capital pendiente,

El importe individual del principal pendiente de amortizar de cada uno de los Préstamos se encuentra entre
30,75 v 5.118.244,33 euros. La distribucién de la cartera por el principal pendiente de amortizar es la siguiente:

SITUACI(_‘)N AL 31/1 2/1007

SITUACION AL 31/1 2/2006

&:ITUACIC)N A LA CONSTITUCIGN

Intervalo Principal Principal Principal

Principal pendiente Nilm %o pendiente % | Num Y pendiente % Nim Yo %
0,00 - 300.506,05] 1.404 89,09 72.644.652,89 33,77| 1.608 86,87 94.055.129,07 29,05 1.803 83,28 129.723.109,57 24,95
300.506,05 - 601.012,10 102 6,47 41.383.794,4% 19,24 131 7,08  54.199.367,86 16,76 174 8,04  74.399.3060,26 14,31
601.012,10 - 901.518,16 27 1,71 19.674.130,93 9,15 36 1,94 26.637.685,77 8,24 58 2,68 43.739.57144 8,42
901.518,16 - 1.202.024,21 12 0,76 12.126.665,74 5,064 27 1,46 28.016.208,12 8,66 41 1,89 43.151.18594 8,30
1.202.024,21 - 1.502.530,26 12 0,76 16.176.651,27 7,52 14 0,76 19.244.062,70 2,93 24 1,11 32.598.336,63 0,27
1.502.530,26 - 1.803.036,31 4 0,25  6.700.607,91 3,11 6 032 972683237 3,01 16 0,74 26.167.514,80 5,03
1.803.036,31 - 2.103.542,37 3 0,19  6.002.112,86 2,79 6 0,32 1143448083 3,54 6 0,28 11.586.001,00 2,23
2.103.542,37 - 2.404.048,42 1 0,06 240000000 1,12 3 0,16 6.692308,92 2,07 7 0,32 15798.597,17 3,04
2.404.048,42 - 2.704.554,47 2 0,13 4939.175,69 2,30 4 0,22 1026391024 3,17 5 0,23 12.890.575,00 2,48
2.704.554,47 - 3.005.060,52 2 0,13 5810.728,12 2,70 i 0,05 3.000.00000 0,93 5 0,23 14.662.202,54 2,82
3.005.060,52 - 3.305.566,57 2 0,13 621209604 2,89 4 0,22 12.841.76494 3,97 4 0,18 12.585.126,01 2.42
3.305.566,57 - 3.606.072,63 2 0,13  7.008.15562 3,26 3 016 10.341.38500 3,20 5 0,23 1735722554 3,34
3.606.072,63 - 3.906.578,68 - - - - 2 0,11 7.575.659,79 2,34 - - - -
3.906.578,68 - 4.207.084,73 1 0,06 4.073.593,75 1,89 1 0,05 4.024000,15 1,24 4 0,18 16.180.819,23 3,1
4.207.084,73 - 4.507.590,7% - - - - 1 0,05 449500000 1,39 3 0,14 13407432,63 2,58
4.507.590,78 - 4.808.096,84 - - - - 1 0,05 4.766.000,00 147 - - - -
4,808.096,84 - 5.108.602,89 1 0,06 486000000 2,26 1 0,05 4.860.00000 1,50 2 0,09 9828.286,37 1,89
5.108.602,89 - 5.409.108,94 1 0,06 511824433 238 - - - - 1 0,05  5.256.000,00 1,01
5.409.108,94 - 5.709.614,99 - - - - 2 0,1 11.171.188,02 3,45 3 0,14 16.634.665,22 3,20
5.709.614,99 - 6.010.121,04 - - - - - - - - 3 0,04 17.800,000,00 3,42
6.010.121,04 - 6.310.627,10 - - - - - - - - I 0,05 6.214.000,00 1,19
1.576 100,0 215.130.609,64 100,0] 1.851 100,0 323.344.983,78 100,0 2.165 100,0 520.000.009,41 100,0

30,73
5.118.244,33
136.504,19

g m g et .I' o . I'.I o L T A : -::'I I-Il:l by I'-:- : .I. ! ! -'I'. :-I Wy :. .I.Il .'I.:.".'.'I'I'.'.'-"' T .'"I'!'.'l"'l- 'I.'..-.' = .II:I :I . . I.:I_:'..I v '*l' hoall -'II::I_:u::II:: |I'I' |I'“|I"-' h ':T .'.':':.I'..'. :.I..'.':I Y .'E':I' :'.' I.' I I.I'I. I:Il I'I',II,-II.'lI:I,: I,I:: .:.lF_I _*. " I i ll- :-' |':'“'| :'I: i 'I.'“':. .':'I.:::.."I'
] ekl ) o de e ;'.ﬁ.'_-.:,-'_,:.i..:'. Ll :,.f:-:{.'-.::."-"':-"'"" SRR LA R gt i +, ‘i-,.i U e A T .-f...*..'i',._'-'bilﬂ;:-.'.1-:.- L e -1'-':,-?.1- 1...-,:-:"-.‘:.' . % ::T.-.;: - q:*EITr’I O L g

Indices de referencia.

58,81
5.700.000,00
174.686,05

Impories en euros

3.030,81
6.214.000,00
240.007,58

I os Préstamos titulizados son a interés fijo y variable, con mayor peso de éstos ultimos.

La distribucién de la cartera segin la clase de interés y en el caso de interés variable, el indice o tipo de
referencia que sirve de base para la determinacién del tipo de interes nominal aplicable es la siguiente:

% Tipo Margen
{ndice Principal Interés s/indice
Referencia Nam % Pendiente % Nominal Referencia

Fijo 339 21581 8.040.446,19 3,74
Variable 1.237 78,49 207.090.163,45 96,26
EURIBOR 1 afio 842 5343 170.424.261,74 79,22
EURIBOR 6 meses 348 22,08 20.634.464,05 13,78
EURIBOR 3 meses 7.031.437,66 3,27

“ 1.576 100,0 215.130.609,64 100,0 5,64%
Medias ponderadas por principal pendiente

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 4 ®




EDT FTPYME PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestidn 2007

Tipo de interés nominal

La distribneid * , L + *
stribucion por intervalos de los tipos de interés nominales aplicables a los Préstamos es la siguiente:

S R T T G A e o
SITUACI éN AL 31/1 2;2007 qITUA R AR L R S B A LR e 1 80 e Ty SR LR o
t CION AL ,
re— 31/12/2006 _ SITUACION A LA CONSTITUCION
— s rulioN
% Ti ' . ,
N;mi:::; Num. %% PI‘I[I-{:I[JEI % Num. v Princip;ﬂ A II Nﬁm. o/ Princi al o
endiente nendiente ElldiE::tﬂ o
2300 - 2,49 — - _ ]
2,50 - 2,99 55 3 , ' i ' - 8 037 1.202.777,59
| 300349 34 2:‘;‘2 ;‘;’?;3;33 8§§ ig g 33 : ggﬁgig 0231 361 16,67  49.452.907,14 gg?
| 3,50-3,99 2 o1 | 413424, L63 [ 316 14,60 121.771.2 3.
| 200449 23)_ ;22 1 zgz.gg; ig 0,351 139 75} 21.947.245,59 6,79 | 467 21,57 171838.553:3; §§’§§
PRI 104 660 1309 o342 0651 334 1804 78150.58846 2417| 335 1547  108.558.56128 20 as
5,00 - 5,49 78 239 TS0 10| 361 1os0  iipaeol 6|17 910 4510776321 7
550 - 5,99 ; 288.032, , , 71.175.46592 22,01 116 5,36 602.362. !
600-625 | 30 £ STAL3LLGT 26641 255 1378 3412003508 10,55 184 850 2717 ggggg 43
7,00 - 7.49 80 508  1.869.786.94 087 sy heel0z32 049\ 59 273 1s77ISTE 030
7.50 - 7.99 25 140 478 461 : 272 1,57 590.570,43 0,18 31 143 816.752,32  0.16 |
8,00 - 8 49 _ 7 461,68 0,22 SI g,gg 644.976,87 020 40 185 392:471:93 017 |
3150 _ 3’99 R - 3 2“253,05 0,00 1 0’05 59 ¥
2 0,13 10.833,04 0,01 2 0,11 16.236,91 0,01 3 0,14 33_02:83 gg?

1.576 1000 215.130.609,64 100.0 1.851 100.0 323.344.983.78 100,0 | 2.165 100.0 520.000.009 41 100.0

% Tipo interés nominal:

ﬁi‘i‘i':i ﬁ’ggif’ 2,50% 2,10 %
Medio ponderado por principal pendiente 5!543/: 2’323 8,902
: 2/ V70 3,72 %

Immportes en euros

T o T e T BT e Y S it L L i
. A . ) . . P

Vencimiento final,

Los Préstamos tienen fecha de vencimi
lento final entre los afios 2008 P I -
@ muestra en el siguiente cuadro: y 2035. La distribucion por anos se

T T A T T e e —

SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CDNSTITUCIO

Afio de Princi
pal Principal I
Nim. %Yo vendiente %o Ndm. % Endiel:lt: % | Nim Y rincipd Y
" L1 1

i - - 1 141 651 106833
168 9,08  64.796.658,58 20,04| 170 785 65.221”;3%?3 :133‘75;
212 11,45 1623221414 502| 225 1039 2482743697 477
297 1605 2373240833 7,34 318 14,69  37.996.007.65 731
419 2264 29.887.483.00 924 433 2000 3944801651 7's9
112 605 1872533707 579 123 568 2354923678 454
223 1205 2823214011 8,73 230 1062 3334604817  6.4]
23124 236811829 073 26 120 346797569 0.7
ST 308 1182285040  3,66] 67 309  17.11733291 329
36194 1646163602 509 45 2,08 2029131875 390
7308 1486533470 4,60 71 328 1941995455 373
7200 1802139262 557] 41 189 2508837455 452
3016 570934316 177 3014 7.67077314 148
68 367 2453297998 7,5 81 374 3079137549 500
5; g?g 19:604.790,92 351 2640644908 508
1 320.683.50 0,14 136747436 026
0,05 193,435,137 o (AR ~U0%-. 203.251,28 0,04

2 0,11 3.297.500,98 , 0,14 3.608. 332’33 0.69
16 0,86 5.808.593.13 ’
21 LI3  5.172.284.97
1 005 146.106.36
3016  2.301.633.95

, 25.706.178,15 ,
277 17,58 15.413.295,81 7,16
398 25,25 20.236.333,26 941
103 6,54 13.844 878,80 6,44
215 13,64 22.993.791,56 10,69
2] 1,33 1.888.286,78 0,88
51 3,24 9.566.774,83 4,45
32 2,03 13.583.197,74 6,31
33 3,36 12,209.024,36 5,68
34 2,16 14.076.749,49 6,54
2 0,13 2.267.483,33 245
21 3,24 19.704.540,75 9,16
49 3,11 14.186.070,42 6,59
3 0,19 1.259.603,58 0,59

l 0,06 184.942,78 0,09

2 0,13 3.169.382,24 1,47
14 0,89 3.258.505,23 244
19 1,21 4.588.509,57 2,13
| 0,06 141.929,37 0,07
2.256.389,23

=23 1,06 ° ".8.021.350,00 1,54
4,287 1,29 - '8137.73949 1,56
1005 V315098134 003
S04 IM318417,55 045

/R.151.914,67 D,B(;
3.630.123.84 1,08

18 0,97 3.520.679,24
12 0,65 2.975.627,67

3.414.731,21
2.796.267,59

@ Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
q



EDT FTPYME PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION
Principal Principal Principal
Vencimto | Num. 0% rendiente % Nam. %o rendiente Yo Nam. % 0o

40.000,00 0,01

L] L] - -

- - an i

0,14 1.202.492,938 (0,23
0,23 2.698.100,11 0,52

7 0,13 083.872,16 0,46 1.173.642,62
4 025 2.399.871,40 1,12 2.442.108,38

1576 100,0 _ 215.130.609,64 100,0] 1.851 1000 323.344.983,78 100,0] 2.165 1000 520.000.099,47 100,0
Vencimiento Final:

Minimo 07/01/2008 05/01/2007 13.01.2000
Miximo 30/06/2035 30/06/2035 30.06.2035

Medio ponderado por principal 14/07/20135 05/12/2013 14.08.2012
nendiente

[mportes en euros

Rl b DO P IRAp  S  R R T R W ST TR e I O R T T LT A P TR R At e O T L T R T gty i Vg (3% bl et st St e W URERIEE i, A el hab st o P ot T LT g S e YR Al Lk, S e e e e Ty p W
gt ..'.I': [/ -Il' YA '|'||. o L EE T A '.‘ '.1 LY ;.l' .'l "il Ill I lll v I'l'lln'ul'u' '.'I 1.." '.I"' I"'“ aifd e T II " o III.I..IIII. " |'|'|r' b ".' ';" H..'.'.'.I.. |“|‘ " "Il'l "u'u'u'l'u' . i 1a] .;' 'ﬂl'l'lr'l' i lI thl 1* l'|I-'|'I|-'|' " '.'I ' '.":. o : "F .I*ll } '-I *J-‘ ] |'|L|'|" i r'll'“ ' r"' Y Ill'l 'll' “ll I“ ' |: '.I' " '!'-!"u'l' ., 'I' I.'."' .\ II“"".'I'I' IrIIII'I'“'“?'-l |'.||I1 1 II!IIIII"lI ':ln':'nlll.t' 'l"“ Ll 'I'ul-lulu' "t '|'I| |':'|"|"". ' ".' L} "“l'."l.'l' h' 'Iulu |.|i'-.| |I|'4|'I|'|'-'|'|': 1'!' ! ".I .1 S .':,'I1- 3 :ulu |I'| - |':'-*| .-|1 L~ =y I“-‘u ] ||: I'.I "hEaa "'}'l o I'I'I' l'l"l'l'lT I'I-ll'l |J|I I‘u'.‘.‘!' -"I'1I"'I"." '.l“ l'l“II'l'Ir““' II'“I l'I'I'I'h':'h Ll n' My I'I it' 'I rl
i e e L 5 .-,T"r'-' e ik pnr ik i 1 et i Ll H"ﬁﬂl Ko ke y o BT T j e T " y mh o T e M R I + LT o Lol B T A ﬂ.‘-‘ A e e L Tk B pRprrh .:!:.'::"','.:'. Rl .-::5."-',-'1:'.';,’1' s ;!Ei' et A ok .'*5'5'-. g ;r,!”- TR R e ek .Jf,q :-"' sl il (b !1*.#” i -':3!'11{.- ;

e A e

Localizacion geogrdfica.

La distribucién geografica segin la regién donde residen los Deudores por los Préstamos se presenta en el
siguiente cuadro:

- P N L - |:'|I|'I PR A LI : Ao AT ! cN I"n:u'l ' L 1 I L I N T T . T T T S ..I] llll'lll: (L] Irln'- Aad W : T ' ] I:l TR Jrmle I:I '::. o ':': :'.. !":l AT RIS I'- I TEEENT ' '.I.' ' : .t N K] . ! Yo b e L
e Y 'III 'II.“' |l' ':'.“ . .:,I, Il-II " Wl I'.':.:': I|I bl “' Y |:|III“I oo, .'." [ L |: : .Il!lllllll Yoo n ot L Aot ot PR L N L L L ) Y v T L L L AN LR . T ."|“ \ |: A T A 5 ! Yo M g [EE T ' [ A L] Bah o ' ' ! :'Il l:l:l:l . l'.l'li:':'lr &
CITRNE B A T . T I M N R T PO T IR . ! ' ' 'h-"--'--'.-.n'.if-

SITUACION AL 31/12/2007 SITUACION AL 31/12/2006 SITUACION A LA CONSTITUCION
Regién Principal Principal Principal
Nam. % Pendiente % Nim. %o Pendiente %Yo Nuim. % Pendiente %

131 831 2490956590 11,58| 157 848  38.05537841 11,77
65 4,12 828885068 385 71 384 1025077644 3,17
a4 2,79 359347652 1,67 55 2,97 4.807.352.79 1,49

4 025 835.44898 0,39 6 0,32 038.806.54 0,29
22 1,40 4114.113,46 191 26 1,40 5.176.19431 1,60
11 0,70 260.004,00 0,12 13 0,70 457.103.56 0,14
08 622  11.977.14674 557| 117 632  15.847.466,13 4,90
4 2,16 711220735 331] 41 222 11.587.192,82 3,58

215 13.64  26.133.80807 12,15 258 1394 4470581828 13,83

i A ) i 0,05 69421029 021

9 0,57 766.021,89 0,36 12 0,65 851.230.62 0,26

523 3319  40.777.502,81 18,95 589 31,82 5648455552 1747

162 1028  37.39328723 17,38 203 10,97  52.910.002,54 16,36
59 374  18.051.93451 839 65 3,51 2059103572 637

3 0,19 654.64705 0,30 5 0,27 1.030.82523 0,94

2 0,13 955316 000 2 0,11 15.81075 0,00

132 838  20.683.634,62 9,61 158 854 4091517404 12,65
62 3,93 0569397.67 445 72 3,89  16.026.049,79 4,96

70.808.610,57 13,62
719 365  13.573.376,20 2,61
60 2,77 7786.606,83 1,50

9 042 2.289.106,38 0,44
29 1,34 7.237.733,34 1,39
15 0,69 080.725,58 0,19

{13 614 2408533330 4,63
48 222 16.628.402,67 3,20

344 15,89  88.597.451,70 17,04

1 0,05 750.000,00 0,14
13 0,60 1036.177,09 0,20

648 2003  80.495.642,78 1548

236 10,90  81.139.038,96 15,60
80 370  31.764470,61 6,11

7 032 555051481 1,07
3 0,14 2.203.628,86 0,42

191 882  63.085973,68 12,13

80 370  21.97821605 4,23

Andalucia
Aragdn
Astunas
Islas Baleares
Canarias

Cantabna

Castilla y Leon
Castilla-La Mancha
Cataluria

Ceuta

Extremadura

Galicia

Madrid

Murcia

Navarra

La Rioja

Comunidad Valenciana
Pafs Vasco

— Totsl | 1.576_ 1000  215.130.609.64 100,0] 1.851 1000 323.344.983,78 100,0] 2.165 10

Importes en euras

00 53000000941 1000 @

4) Tasa de amortizacion anticipada.

La evolucién a lo largo del ejercicio de la tasa mensual de amortizacion anticipada y la tasa anual equivalente, Y
ademas del valor promedio de dichas tasas con datos agregados moviles trimestrales, semestrales y anuales, es
la siguiente:

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT 6 @
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T R R T e L T T L T e R R By i R i S
Amortizac. Datos 12 meses |  Histérico
|  Principal %o Anticipada | % % e % Yo %o Yo % Yo %o
: pendiente sobre | de Principal | Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa Tasa
(1) inicial Mensual Anual | Mensual Apual Mensual  Anugal
2005-1205|  520.000,009 100,00 | - |
2905 1 512.061,086 98,47( 3.066,841 | f | 0,68
2006 323.344,984 98,47 | 110.651,648 | | 2,08
2007 215.130,610  41,37] 38.289,993 1,65
20077 Ene, 302.144,340 58,10 5.715,837 1,77 19,27 2,10 22,51 2,05 22,04 2,29 2423 2,06
Feb. | 287.901,550 55,37 [.870,010 0,62 7,18 1,85 20,11 2,05 22,03 2,22 23,50 1,97
Mar.]  274.696,495 5283 8.616,233 2,99 30,55 1,80 19,56 2,38 25,13 2,35 24,79 2,03
Abr.|  263.362,751 50,65 6.739,737 | 245 25,78 2,03 21,79 2,06 2215] 2,35 24,80 2,06
May.|  255021,779  49,04| 989966 038 442 195 2102 1,90 20,57] 2,21 23,56 1,96
Jun.{  248.353,267 47.76 | 3.086,762 | 1,21 13,60 1,35 15,05 1,57 17,34 2,05 22,03 | 1,92
Jul.| 242.461,640 46,63| 4.137,922| 1,67 1826 1,09 12,28 1,56 17,17 1,81 19,64 1,91
Ago.|  238.664,013 4590 1.282.407 0,53 6,17 1,14 12,81 1,54 17,02 1,80 19,56 1,85
Sep.|  229.347,796 44,11 2.2387318 0,94 10,69 1,05 11,85 1,20 13,47 1,79 19,51 1,80
Oct. 227.069,306 43,67 1.016,562 044 5,19 0,64 7,38 086 9,86 1,46 16,23 1,75
Nov. 222.141,691 4272 1.363,002 0,60 6,97 0,66 7,065 0,90 10,27 1,40 15,57 1,70
Dhc. 215.130,610 4137 1.233,239 0,56 0,46 0,53 0,21 0,79 9,07 1,18 13,30 1,65
Importes en miles de euros
(1) Saldo de fin de mes
(2) Amortizacién anticipada de principal realizada durante el mes por los Deudores (no incluye las resoluciones de cesion de
Préstamos )
35
e s+ s I M e e
| £ o0 .
28 o ] iasun.
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————TAE (12 meses) —— — - TAE (histdrica) |

2. BONOS DE TITULIZACION

Los Bonos de Titulizacién se emitieron

Bonos de la Serie A1, 1.000 Bonos d
representados

Los Bonos estin representados mediante ana

registro contable.

Europea de Titulizacidn, S.A., SGFT

taciones en cuenta, Iber

por un importe nominal total de
e la Serie A2(G), 387 Bonos d
en anotaciones en cuenta de 100.000,00 euros de valor

Moody’s Investors Service Espaiia, S5.A., de Aaa para los Bonos de
de la Serie C; y por Standard & Poor’s Esparfia, S.A. de
los Bonos de la Serie B, manteniéndose vigentes dichas

Informe de Gestion 2007

7,83
22,33
18,12

22,1
21,20
21,82
22,06
21,17
20,79
20,66
20,03
19,62
19,04
18,57
18,12

220.000.000,00 euros integrados por 3.659
¢ la Serie B, y 154 Bonos de la Serie C,
unitario, con una calificacion otorgada por
las Series A1, A2 y B, y de Ba2 para los Bonos
AAA para los Bonos de las Series A1, A2 vB
calificaciones.

, y de BB para




EDT FTPYME PASTOR 3 FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS Informe de Gestion 2007

Los Bonos estin admitidos a negociaciéon en AIAF Mercado de Renta Fija que tiene reconocido oficialmente su
caracter de mercado secundario oficial de valores.

Movimientos.

Fl movimiento de los Bonos de Titulizacién al cierre de cada ejercicio se muestra en los siguientes cuadros:

Emis 3 659 BONOS SERIE Al o Cédlgﬂ ISIN E30328421005

TR gl e I AV o 'E -I*F } viht " "'.r?
At LAty Rl R il "."‘{E ST PR B 2 RN

-l!-

Tlpn Interes Nominal Amortizacion Prlm:ipal Pendiente amortizar Prim:ipal

medio

o lnteres
perfodo Cupdn Cupon
vencido Bruto Meto

(1)

anual

(2)

Totales fmpagado | Unitario Total Unitario

12.12.05
2003
2006
2007

100.000,00  365.900.000,00
100.000,00  365.900.000,00
61.95837  226.705.675,83
27.785,82  101.668.315,38

2,591% . .
1773%  2.170,945543 1.845,303711
4,108% 1,780,211962 1.459,773809

38.041,63 139.194.324,17
34.172,55 125.037.360,45

7.943.489,74
6*5 1 3!795'5?

304.172.357,13
139.989.363 .32

19.01.2007
19.04.2007
19.07.2007
19.10.2007
21.01.2008

3,503%  S568,908638  466,505083
3837%  459,861476 377,086410
4,068%  399,631211  327,697593
4305%  351,810637 288,484722
4.745%  344,258592  282,292045

2.081.636,71
1.682.633,14 -
1.462.250,60 -
1.287.275,12

14,018,68  51.294.350,12
9,076,40  33.210.547,60
6.885,35  25.193.495,65
4.192,12  15,338.967,08

47.939,69  175.411.325,71
18.863,29  142.200.778,11
31.977.94  117.007.282,46
3778582  101.668.315,38

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2005 prmclpal medm entre 12 12 2005 y 31 12 2005 o

e q.lluni s ." ! ot ' '| ' l" L .“

_Emision: _1.000_BONOS SERIEAG) L Codigo ISIN: ES“323421°13
=T

Yolnterés Medio
riodo Cupdn Cupbn
E:m:ldu Bruto Neto Totales Impagado | Unitario Total Unitario Total A;Izl;ﬂl
(1)

100.000,00  100.000.000,00
100.000,00  100.000.000,00
100.000,00  100.000.000,00
81.067,03 81.067.030,0C

12.12.05
2005

2006
2007

2,531% . .
2951%  2.406,061111 2.045,151944
4,100%  3.547,887045 2.909,267376

100.000.000,00
86.669.114,27

2.406.061,11
3.547.887,04

18.932,97 18.932.970,00

19.01.2007 | 3,533% 902,877778  740,359778 902.877,78 - - 100.000,00 lm.uoo.ggg,
19.04.2007 | 3,777% 044 250000 774,285000 944.250,00 - 18.932,97 18.932.970,00 81.067,03 81.067. o
19.07.2007 § 4,008% §21,317103  673,480024 821.317,10 - . - §1.067,03 $1.067.030,

£1.067,03 £1.067.030,0C

19.10.2007
21.01.2008

4245%  879,442164 721,142574
4,685%  991,697482 813,191935

879.442,16

yOTtes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2005 prmclpal medm enfre 12. 12 2005 y 31 12 2005. .

Emisién: 387 BONOS SERIEE ___Cédigo ISIN: E80323421021

Tipo Interés Nominal Amurtl:aclﬂn Prim:ipal Pendiente amortizar

4olnterds
Unitario Total Unltario Total

periodo Cupdén Cupdn
vencido Bruto Neto
(1)
100,000,00 38.700.000,00
100.600,00 38.700.000,00
100.000,00 38.700,000,00
89.535,20 34,650,122 40

Totales Impagado

12.12.05
2005

2006

2007

2,571% - -
2991%  2.440,616666 2.074,524166
4.152%  3.985,650000 3.268,233000

38.700.000,00
37.878.928,92

944.518,65
1.542.,446,55

10.464,80  4.049,877,60

100.000,00 38.700.000,00
100.000,00 38.700.000,0C
100.000,00 38.700.000,0C
89.535,20 34.650.122,4(

19.01,2007
19.04.2007
19.07.2007
19.10.2007
21.01.2003

3,573% 913,100000 748,7420(K
3,817% 054,250000  782,485000
4,048% 1.023,244444  839,060444
4285% 1.095,055556 897,945556
4,725% 1.104,640530 905,805235

353.369,70
369.294,75 -
195.995,60 -
423.786,50

L -

10.464,80  4.049.877,60

Impottes et euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2005 prmc:lpal meclm entre 12 12.2005 y 31 12 2005

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 8
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Amortzacidén
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BN e T e e g ,
. Tipo Interés Nominal Interese

Cédigo ISIN: ES032842103
bl TR et p R S L e KM e

Principal Pendiente amortizar

Unitario Total

3 it S

%Interés
periodo Cupén Cupén
vencido Bruto Neto

(1)

Totales Impagado

12.12,04 100.000,00 15.400.000,00

2005 - - - 100.000,00 15.400.000,00
2006 5421%  4.539 866666 3.B58,BB6666 699.139,46 - 100.600,00 15.400.000,00 15.400.000,00
2007 6,595%  6.449,400000 5.288,508000 293.207,60 - 100.000,00 15.400.000,00 13.400.000.00

19.01.2007 | 6,003% 1.534,160000 1.257,962000 230.251,40 - 100.000,00 15.400.000,00
19.04.2007 | 6,247% 1.561,750000 1.280,635000 240.509,50 - 100.000,00 15.400.000,00
19.07.2007 | 6,478% 1.637,494444 1.342, 745444 252.174,14 - 100.000,00 15.400,000,00
12.10.2007 | 6,715% 1.716,055556 1.407,165556 264.272.56 - 100.600,00 15.400.000,00

21.01.2008 { 7,155%  1.104,640530 905 805735

Importes en euros

(1) En cada afio, % tipo de interés nominal medio ponderado por tiempo y principal pendiente.
(2) En 2005, principal medio entre 12.12.2005 y 31.12.2005.

- o I.‘.I.I.. ILI.II.I'I II. 'I I ':.. . I' II . , . P l. I .I: \ .|- il . I .I. . L' I.II.I 'I - . ... . I .I » I. I 1 I. . |I ] l' " ..I.u .:-I.'I. . L -.II R . .I.. ll 'llll.l I l-l-”r .Illldl K I'I ."| II. .I'rl-l L. s

Vida media y amortizacion final de los Bonos de cada una de las Series estimadas al 31 de diciembre de 2007
segun diferentes hipdtesis de tasas de amortizacion anticipada de los Préstamos

% MENSUAL CONSTANTE
% ANUAL EQUIVALENTE

BONOS SERIE A1
Sinamort.  Vida media alios

1,37 1.29

1,45

opcional M facha FS02/2010 16/12/2009 26/10/20039 Q9122009 08/05/2009 Q7032009 06/G3/2000 05/07/2009
Amart. Final afios 6,25 5,75 5,25 475 4.25 4 Q0 3,75 3.4%
facha 13/04/201 4 1910/2013 13/04/2013 19/10/2012 19/04/2012 19401/2012 191 0/2011 19/07/2011
. Conamornt, Vida madia ahos 207 1,90 1,76 1,64 6,10 1,45 1,327 1,29
epcional ! facha 14/02/2010 1641212009 28/10/20049 09/11/2009 2510212014 G7/03/2009 06/03/2009 05/07/2009
Amod. Final afios &,00 5,50 5,00 4,60 425 4 00 3,75 3.49
techa 19/01/2014 19/0712013 19/01/20123 19/0772012 19/04/2012 19/01/2012 19102011 1910712011

BONOS SERIE A2 (G)

Vida media 2,07 {.91 1.76 1,65 1,54 1,46 1,37 1,2%
15/02/2010 16/12/2009 26/10/2009 08/12/2004 08/06/1200% 07/03/2009 06/03/2008 06/07/2009
Amonr, Final £,25 5,75 5,26 4,76 425 4,00 3,75 3,44
19/04/2014 19/110/2013 19/04/2013 19/10/2012 18/04/2012 18/01/72012 1910/201 1 19/07/2011
Conamort. Vida media 2,07 1,90 1,76 1,64 6.10 1,45 1,37 1,29
opclonal " facha 14/02/2010 16/12/2008 251108/2009 08/11/2009 25/02/2014 07/0372009 06/03/2009 05/07/2009%
. Amornt. Final 6,00 5,50 5,00 450 4,25 4,00 3,75 3,43
18/01/2014 19/0772013 19/01/2013 18/G7/2012 19/04/2012 19/01/2012 19/10/2011 1970772011

BONOS SERIE B

Sinamort.  Vida media afios 8,18 7,56 6,99 6,48 &,02 5,60 5.23 4.80
opcional ) focha 26/03/2016 8/10/2015 16/01/2015 13/07/2014 2610172014 21/08/2013 14/04/2013 14/12/201 0
Amort. Final 11,00 10,25 9,50 875 8,25 7,75 1,25 6,75
19/01/2019% 19/04/2018 18/0712017 1910/2018 18/04/2016 19/10/2015 19/04/2015 19/10/2014
Conamort, Vida madig 6,00 5,50 5,00 4,50 § DIV 4,00 3,75 3,49
opcional " facha 19/01/2014 18/0712013 19/01/2013 19/07/2012 1;01v/0! 19/01/2012 1971072011 19107720114
Amaort. Final g.00 5,50 5,00 450 27 51 400 3,76 3,49
19/01/2014 19/07/2013 18/0112013 19/07/2012 19/Q7/2035 19/01/2 19/10/2011 19/07/2011

BONOS SERIEC

Sinamor. Vida madia afos 14 87 13.63 12,71 11,88 11,14 10,47 8.86 8.30
epcional lacha 17/09/2022 09/04/2021 10/03/2020 12/05/2019 0309/2013 07/07/2018 6112017 Q5/07/20147
Amonr, Final 27.51 27 .51 27 .51 27.51 27 .51 27.51 27.51 27,581
19/07/2035 1970772035 18/07/2035 19/077/2035 18/07/2035 19/07/203% 19/0712035 19/07/2035
Conamort, Vida madia 6,00 5,60 500 4 50 §iD1V/01 4,00 3.76 3.4%
opcional ™ fecha 19/01/2014 19/07/2013 18/01/2013 19/0712012 1iDIv/io! 19/01/2012 19/10/2011 19/07/2011
Amor, Final  afiog 6,00 5,50 5,00 450 ~.4,00 3,75 3,49
fachg 19/01/2014 1970772013 19/01/2013 18/07/2012 | 1910/2011 19/07/201 1
Hipblozis de morosided Y de falidos do |a cartore da Parlicipaclonsa/ Préstamas Hipolecarios: 0% N
M am artizeclén & opcidn de I1a Eooledad Gestors cusndo elimporte def pringipal Pandianta de amortizar de fag Parlicipacig acariof i-i:qu-rlnr 8l 10% de! Inicial, yne var final
o
/ B
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3. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

et e e

CUENTA DE RESULTADOS 2007 2006

Productos financieros 14.664.446,48 19.070.657,28
Costes financieros | -13.041.962,91 -14.889.722 4%

Margen financiero 1.622.483,57 4.180.934,80

Qtros productos y costes ordinarios netos -1.126.912,71 -3.674.590,91

Margen operacional 495.570,86 | 506.343,89

I
Gastos de explotacién y tributos -254,165,56 -280.939.82

Resultados de explotacion 241.405,30 225.404,07

Otros resultados operativos -

Resultados extraordinarios - -
Amortizaciones -138.535,99 -138.512,08

Saneamiento inmovilizado financiero - “
Provisiones netas -102.869,31 -86.891,99

Beneficios antes de impuestos 0,00 0,00
Prevision para impuestos -

Beneficio neto 0,00 0,00

301.650.704,46 481.759.789,86

g ek e (TR B Thl B A O EOOE I. e L Al e e :'.' tet. TEERFRTET [ W :'.I'I'I.:I: Ty W Mg, Wy '.Il s ] o, \ ".'": :l'::l e '.III wd g i h . I.'.' LA T . ) Illlhllill: ' '.'I. l: u ] g ot . Y I" :'“'l I,.l' . I.l“' h .I:I Y ETSAS S0 mte I'u. I. tal : I':' ", 'I: ,:Hll' 5 III: ::II. ¥ ':'I'I'.'I'.'I'I ":I:' I'.. ,"I' Y Y 'Ill FI :'.I'lu T l'“ b .'lll Cat I‘":.'.:.:”..I :.II|.|:|I| A " I.."I: 'I.I v
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Productos financieros.

La distribucién de los productos financieros es la siguiente:

oaw " L T LY I T BT ol ALY UL R |':'| . " ' o ow e K ) n ':. Y :. I i
TR :- 'I_'I.:I”I . ' I.I LT I".'I'u'll IIl, I.'.l I,-Il.l - ll"'."I S . ,ow ’ ' ' o' :.' [T g Lo : ' "
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Saldos medios Y% Productos Tipos medios

Préstamos no Hipotecarios / Certificados de

Transmision de Hipoteca 257.254,01 85,28

32.373,09 10,73

Tesoreria

Resto activo 12.023,60 3,99

301.650,70 100,00

Inmories en miles de euros

E1 total de los activos ha generado unos ingresos de 14.664,45 miles de euros con un tipo medio del 4,86%
anual. Del total de los ingresos financieros, el 89,30% corresponde a los Préstamos no Hipotecarios y
Certificados de Transmisién de Hipoteca, mientras que el 10,70% restante corresponde a los generados por los

saldos de tesoreria.

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT
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Costes financieros.

La distribucion de los costes financieros es la siguiente;

U A T e (e i et ey T i A ¢ o P e e e T L L e K
e i ol ‘MWMM%W%#%&&%‘.‘f"ﬁ%r‘ﬁ%ﬁﬁ@%{%ﬂfﬂfﬂmﬁﬂ "'*;F-er g .,.‘-:-'-'1'--*-'-1.1. '?lﬂ-'.'-*-'i-'-.*;.'-:;'-.-f:i-'i.'-..-'a l'."‘.'!'.H'JF-Lr.Fv A i*-‘. '-'-'-*-."-'j'-:-"-'.r". kn fe.*.'.-E'*'I-"r:,:;'r.- T *'- bR T CY Vet T AL b it o2 A e : 2

Naldos medios

Bonos de Titulizacion

Serie Al 139.989,36 46,41
Serne A2(G) 80.609,11 28,73
Serie B 37.878.,93 12,56
Serie C 15.400,00 5,11

Deudas con entidades de crédito
Préstamo Subordinado

Prestamo para Gastos Iniciales

1.241,75 0,41
16.350,00 5,42

Resto pasivo 4.121,55 1,37

301.650,70 100,00 | 13.041,96

El coste total de los recursos dispuestos durante el ejercicio ha sido de 13.041,96 miles de euros con un coste
medio del 4,32% anual. De la totalidad de los costes financieros el 92,45% corresponde a los Bonos de

Ttulizacién emitidos, mientras que el 7,55% corresponde al Préstamo Subordinado y al Préstamo para Gastos
® Iniciales.

Margen Financiero.

El margen tianciero, resultado de la diferencia entre Ingresos y gastos financieros, asciende a 1.622,48 miles

de euros.

@
Margen operacional,
El concepto "Otros productos y costes ordinarios netos" recoge los costes derivados de la operativa propia del
Fondo, como son la remuneracién del Margen de Intermediacién Financiera Y los intereses de la Permuta
Financiera de Intereses.

® Los costes alcanzados por todos estos conceptos se elevan a 1.126,91 miles de euros, lo (que representa un
0,37% sobre los activos totales medios del Fondo.
Los resultados procedentes del contrato de Permuta Financiera de Intereses ascienden a un beneficio neto de
1.813,89 miles de euros, representado por unos ingresos totales de 14.907,82 miles de euros Yy unos costes de
13.093,93 miles de euros durante el €JErcicio.

®

Gastos de explotacién.

El concepto "Gastos de explotacion” recoge los costes derivados de la administracién del Fondo: comision de
la Sociedad Gestora, del Administrador, del Agente de Pagos Yy otros servicios exteriores.

-

El coste total por estos conceptos asciende a 254,17 miles de eu;cgg;';'lii. que representa el 0,08% sobre los
activos totales medios del Fondo. s N

@ Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 11
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4. FLUJOS DE CAJA DEL FONDO

Informe de Gestion 2007

El cuadro siguiente recoge el detalle de los flujos de caja generados por el Fondo, correspondiente a 2007

L I 2 T A R LT T R S A AT T i RS R yttion

Ay TN ..'.::I..|"'"|f-' an A8 L L LT g o .:]' .::‘.r.".'-ill:-'- ,:,:,-,:,I',.l. ..I..I.'..'.'.l'.;. e

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA (CASH-FLO

1 Flujo de caja neto por intereses de las operaciones
Intereses cobrados de préstamos no hipotecarios / certificados transmsion de hipoteca
Intereses pagados por bonos de titulizacion
Intereses cobrados/pagados netos por operaciones de permuta financiera
Intereses pagados de préstamos y créditos en entidades de crédito
Intereses cobrados de inversiones financieras
Otros intereses cobrados/pagados (neto)

2 Comisiones y gastos por servicios financieros pagados por el Fondo
Comisiones pagadas a la Sociedad Gestora -
Comisiones fijas y variables pagadas por administracion de activos titulizados
Remuneracion de intermediacién financiera
Qtras comisiones

3 Otros flujos de caja provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por recuperaciones de deudores, morosos y otros activos adquiridos
Desembolsos en el ejercicio de gastos amortizables
Otros ingresos y gastos

A) FLUJOS DE CAJA PROVENIENTES DE OPERACIONES

4 Flujos de caja netos por emisién de bonos de titulizacién
Ingresos por emision de bonos de titulizacion
Gastos por emision de bonos de titulizacion

5 Flujos de caja por adquisicion de préstamos no hipotecarios/certificados transmision hipoteca
Pagos por adquisicion de prestamos no hipotecarios/certificados transmision hipoteca

6 Flujos de caja netos por amortizaciones |
Ingresos por amortizacion de préstamos no hipotecarios/certificados de transmision hipoteca
Pagos por amortizacion de bonos de titulizacion

7 Otros flujos provenientes de operaciones del Fondo
Ingresos por disposiciones de prestamos y lineas de crédito
Pagos por amottizacién de préstamos y lineas de crédito |
Cobros préstamos no hipotecarios/certificados de transmision de hipoteca pendientes de ingreso
Administraciones publicas - Pasivo
Otros deudores y acreedores
[nversiones financieras superiores a 1 afio

B) FLUJOS DE CAJA PROCEDENTES DE ACTIVIDADES FINANCIERAS
C) INCREMENTO (+) DISMINUCION (-) DE TESORERIA

TESORERIA Y TESORERIA EQUIVALENTE AL INICIO DEL PERIODO

TESORER{A Y TESORERIA EQUIVALENTE AL FINAL DEL PERIODO
Bancos
Inversiones financieras temporales

Europea de Titulizacién, S.A., SGFT
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13.243.152,88
-12.597.336,76
1.747.822,09
-945.361,48
1.681.760,68

3.130.037,41

-3.173.892,93

-32.242,26
-28.901,74
-2.940.798,93
-171.950,00
-27.543,02
0,00
-27.543,02
-71.398,54
-36.904.756,03
111.115.452,02
-148.020.208,05
11.605.089,56
-338.175,08
12.508.661,27
-470,56
-564.926,07
-25.371.065,01
£1.898.848,46
26.527.783,45
26.527.783,45
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FIRMA POR LOS MIEMBROS DE LA COMISION DELEGADA DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

— ]

L —— — _-—-T"':M — “ N — - L . . _ _ _
D. Roberto Vicario MDﬂtJa D. Luis Bach Gémez
Presidente

el —— - - B - - —_

D*. Ana Fernéndez Manrique D. Mario Masid Vicente |

/ ™

D. Arturo Miranda Martin, en representacion de J.P. D. Justo de Rufino Portillo (excusa su asistencia por
Morgan Espafia, S.A. (excusa su asistencia por motivos motivos profesionales y delega su representacion y voto
profesionales y delega su representacién y voto en D. en D. Mario Masi4 Vicente)

Marto Masia Vicente)

T

D. José Mig_uél Rabﬂsmieﬁz, en re;:reseﬁtacién de
Citibank Espafia, S.A. (excusa su asistencia por motivos

profesionales y delega su representacién y voto en D.
Mario Masia Vicente)

DILIGENCIA: Tras la formulacion por la Comisién Delegada del Consejo de Administracién de Europea de
Titulizacién, S.A., Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, en sesién de 25 de abril de 2008, del Informe de
Gestion de “EDT FTPYME PASTOR 3 Fondo de Titulizacién de Activos” correspondientes al ejercicio cerrado a
31 de diciembre de 2007, contenidas en las 12 paginas anteriores, numeradas de la 1 a la 12, el Presidente y los
Vocales que constituian la Comisién Delegada del Consejo de Administracién de la citada Sociedad en la fecha
citada han firmado el presente documento, haciéndose constar las ausencias de las firmas que s¢ indican por
motivos profesionales que les impiden estar en el lugar de celebracion (lo que se hace constar a los efectos de lo
dispuesto en el articulo 171.2 del TRLSA), siendo autégrafas de los mismos las firmas manuscritas que preceden.

Madrid, 25 de abril de 2008

Belén Rico Arévais

Secretaria no Consejera

Europea de Titulizacion, S.A., SGFT 13



YO, ROBERTO PAREJO GAMIR, NOTARIO DE MADRID Y DE
SU ILUSTRE COLEGIQ, =----ese=-acmmmuamrmmmmaanr oo caommemmmu e oo n s

DOY FE: De que la presente fotocopia, extendida en vein-
tiocho folios de papel comun que uno y sello, es fiel y exacta
reproduccion de su original, el cual he tenido a la vista y con
el que he cotejado, =---s=mer=nammm=-m-—uammmmnmummemonmmeonomosuamnmm o mn oo

Madrid, a veinticinco de Abril de dos mil ocho. ————sesc-cuanen--
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