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"CEDULAS TDA 7, FONDO DE TITULIZACION DE
ACTIVOS”

RESUMEN DEL FOLLETO INFORMATIVO

1. El Fondo

La denominacion del Fondo es "CEDULAS TDA 7, Fondo de Titulizacion de Activos”, en
adelante “CEDULAS TDA 7” 6 el “Fondo”. Se constituye al amparo de lo previsto en el Real
Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los fondos de titulizacion de activos y las
sociedades gestoras de fondos de titulizacién (en adelante, el “Real Decreto 926/1998”).

El Fondo CEDULAS TDA 7 se constituird en virtud de escritura publica, previo registro del
presente Folleto Informativo por la Comision Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”) y
estara regulado conforme a

- la Escritura de Constitucion del Fondo,
- el Real Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen,

- la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado
en el Real Decreto 926/1998,

- en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en su redaccion vigente, en lo
referente a su supervisién, inspeccion y sancion y en todo aquello que resulte de
aplicacion,

- en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero
(en adelante, “Ley 44/2002”), y

- en las demés disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que
resulten de aplicacion.

2. Sociedad Gestora

"CEDULAS TDA 7, Fondo de Titulizacion de Activos" se constituira por "Titulizacion de
Activos, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A." como Sociedad Gestora facultada al
efecto, y en consecuencia, para ejercer la administracion y representacion legal del Fondo
CEDULAS TDA 7, al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el
que se regulan los fondos de titulizacién de activos y las sociedades gestoras de fondos de
titulizacion.

3.Activos que integran el activo del Fondo.
El activo de CEDULAS TDA 7 estard integrado por once (11) Cédulas Hipotecarias

nominativas, emitidas singularmente por cada uno de los Emisores con vencimiento a doce (12)
afios desde su fecha de desembolso y por los importes que a continuacion se sefialan:



Importe de las Cédulas
Emisor Hipotecarias
Ibercaja 400.000.000
Caja Madrid 345.000.000
Caixa Penedés 250.000.000
Caja Murcia 200.000.000
Caja Castilla la Mancha 175.000.000
Sa Nostra 150.000.000
Unicaja 150.000.000
Caja Duero 100.000.000
Caixa Girona 100.000.000
Caixa Terrassa 100.000.000
Banco Gallego 30.000.000
Total 2.000.000.000

Dichas Cédulas Hipotecarias tendran un tipo de interés ordinario fijo que sera determinado con
anterioridad a la constitucién del Fondo, y que sera equivalente al que se determine para los
Bonos. Dichos intereses seran pagaderos anualmente en las correspondientes Fechas de Cobro. Si
llegada la fecha de Vencimiento Final o en caso de vencimiento anticipado de las Cédulas
Hipotecarias, se produjera un impago de las Cédulas Hipotecarias, las mismas seguirian
devengando intereses hasta la recuperacion de la totalidad de cualesquiera cantidades debidas al
Fondo por las Cédulas Hipotecarias, sin perjuicio del devengo de los intereses de demora,
previsto en el parrafo siguiente.

En caso de impago de intereses y/o el principal en las fechas en que dichos pagos fueran
exigibles, (incluyendo el caso de vencimiento anticipado de la Cédula Hipotecaria), de acuerdo
con los términos de su emision, se devengard un tipo de interés de demora que consiste en
adicionar (A) al mas alto entre (i) el tipo de interés ordinario anual de las Cédulas Hipotecarias y
(ii) el EURIBOR a un (1) mes que resulte de la pantalla REUTERS, pagina EURIBOR= a las
11:00 horas de la mafiana (C.E.T.) de la Fecha de Cobro en la que se produzca el impago de las
Cédulas Hipotecarias, (B) un margen variable fijado en cada Cédula Hipotecaria que se
determinard en funcidon del plazo de recuperacion de las cantidades impagadas. Dicho interés de
demora sera objeto de capitalizacién mensual y devengaran nuevamente el interés de demora,
estableciéndose como fecha de fijacion el segundo (2°) Dia Habil anterior al inicio del
correspondiente periodo de devengo mensual.

Las Cédulas Hipotecarias se amortizaran mediante un Gnico pago en la fecha de amortizacion de
las mismas, salvo en los casos de amortizacion anticipada recogidos en el apartado 11.11.3.2. Los
pagos de las Cédulas (intereses y, en su caso, principal) al Fondo seran los 18 de junio de cada
afio durante la vigencia del Fondo (Fecha de Cobro) o el Dia Habil inmediatamente anterior, en
caso de no ser este Dia Habil. La fecha de amortizacion de las Cédulas seré el 20 de junio de
2017, mediante un Unico pago el 16 de junio de 2017.



4.Valores a Emitir por el Fondo

Importe (euros) ~ Cupén Amortizacion | Moody’s  Fitch  S&P |
2.000.000.000,00 [3,500% (Fijo)*| Bullet vcto 20/junio/2017 Aaa AAA AAA

Vida Media
Duracién

“Bullet” es un término cominmente aceptado por el mercado para indicar, que la amortizacién
de los Bonos se realiza en un solo pago. En cualquier caso, deben consultarse los términos
exactos de las condiciones de amortizacion en el apartado 11.11. del presente Folleto de emision.

* Los anteriores datos del Cupdn de los Bonos, la Vida Media y la Duracién son ilustrativos y a
modo de ejemplo, segun las especificaciones de los apartados 11.10 y 11.12

4.1. Importe, precio y tipo de interés de los Bonos
Importe

El importe de la emision de Bonos asciende a dos mil millones (2.000.000.000.-) euros, y esta
constituida por veinte mil (20.000.-) Bonos, representados mediante anotaciones en cuenta, de
cien mil (100.000.-) euros nominales cada uno.

Precio

El precio de la emision de Bonos se determinara el tercer (3°) Dia Habil anterior a la Fecha de
Desembolso, y en todo caso antes del otorgamiento de la Escritura de Constitucion del Fondo, y
serd por debajo de la par, de conformidad con lo previsto en los apartados 11.7 y 11.10.1. del
presente Folleto.

En cualquier caso, en la Escritura de Constitucion del Fondo aparecera claramente reflejado el
precio efectivo de los Bonos.

Intereses

El tipo de interés nominal anual fijo de los Bonos pagadero anualmente, se determinara por Caja
Madrid, previa consulta no vinculante con el resto de las Entidades Aseguradoras,
comunicandolo éstas a la Sociedad Gestora, y coincidiendo con el momento de calculo del precio
de emision del Bono, de conformidad con lo previsto en el apartado 11.10.1. del presente Folleto.

De conformidad con lo previsto en dicho apartado 11.10.1 del Folleto, la forma de calculo sera el
resultado de adicionar (i) un diferencial de entre 5 (0,05%) y 15 (0,15%) puntos basicos, ambos
incluidos (ii) al tipo de interés medio entre las peticiones de oferta y demanda que existan en el
mercado del IRS (Interest Rate Swap) del Euribor a 12 afios en el momento de determinacion del
precio de emision de los Bonos; todo ello redondeado al cuarto de punto inmediato inferior.

En caso de impago a los titulares de los Bonos, las cantidades vencidas que éstos hubiesen dejado
de percibir no devengaran intereses de demora.



4.2.

Amortizacion de los Bonos.

El precio de reembolso de cada Bono serd de cien mil (100.000.-) euros equivalente a su valor
nominal.

Los Bonos se amortizaran en un solo pago en la Fecha de Vencimiento Final. La “Fecha de
Vencimiento Final” y de amortizacion definitiva de los Bonos esta prevista que sea la fecha del
décimosegundo (12°) aniversario de la Fecha de Desembolso, esto es el 20 de junio de 2017 o, si
no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin perjuicio de que pueda producirse la amortizacion
anticipada parcial en los supuestos previstos en el apartado 11.11.3.2 del presente Folleto.

4.3, Vencimiento de los Bonos.

Como se ha sefialado anteriormente, los Bonos esta previsto que se amorticen el 20 de junio de
2017 (Fecha de VVencimiento Final).

En todo caso, la amortizacion de los Bonos no podra producirse con posterioridad al 20 de junio
de 2020 o en el supuesto de no ser dicha fecha Dia Habil, el siguiente Dia Habil (en adelante,
“Fecha de Vencimiento Legal”). La Fecha de Vencimiento Legal es la Fecha de Pago inmediata
posterior al tercer aniversario de vencimiento final de las Cédulas Hipotecarias.

4.4 Amortizacion Anticipada parcial de los Bonos

Se producird una amortizacion anticipada parcial de los Bonos:

Q) Cuando existan vicios ocultos en alguna Cédula Hipotecaria o por la no
adecuacién de las declaraciones y garantias formuladas por los Cedentes y los
Emisores, que se recogen en el apartado 1V.3 del presente Folleto, y dicha
situacion no fuera subsanada.

En este caso, el Emisor de la Cédula Hipotecaria correspondiente la amortizara
anticipadamente y de la misma forma, la Sociedad Gestora, por cuenta del
Fondo, procedera a la reduccion del valor nominal de la totalidad de los Bonos
por un importe equivalente al valor nominal de la Cédula Hipotecaria amortizada
y se aplicara el importe obtenido de la recompra de la Cédula Hipotecaria por
parte del Emisor, primero a los intereses y segundo a reducir nominal de los
Bonos que corresponda.

Asimismo, en su caso, se repartira entre los titulares de los Bonos, si existieran,
los remanentes de la Cédula Hipotecaria recomprada, a prorrata entre los Bonos
emitidos con cargo al Fondo sin que se aplique dicho remanente al orden de
prelacion de pagos establecido en el apartado V.4.2. del presente Folleto, lo cual
supone una excepcién al mismo. Se hace constar expresamente que dicho
remanente no supone una amortizacion anticipada adicional de los Bonos,
repartiéndose dicha cantidad entre los titulares de los Bonos en concepto de
prima.

(i)  Cuando, de acuerdo con lo establecido en la Ley 2/1981 y en el Real Decreto
685/1982, alguno de los Emisores, en cualquier momento durante la vida de las
Cédulas Hipotecarias emitidas por cada uno de ellos, superase los limites de
emision de cédulas hipotecarias establecidas por las disposiciones aplicables y el



Emisor en cuestion tuviera que amortizar la Cédula Hipotecaria que se ha
integrado en el Fondo.

En este caso, la cédula podra ser recomprada por el Emisor segln lo establecido
en el apartado 11.11.3.2 (a) del presente Folleto. La Sociedad Gestora, por cuenta
del Fondo, procedera a la reduccion del valor nominal de la totalidad de los
Bonos por un importe equivalente al valor nominal de la Cédula Hipotecaria
recomprada y se aplicard el importe obtenido de la recompra de la Cédula
Hipotecaria por parte del Emisor, primero a los intereses y segundo a reducir
nominal de los Bonos que corresponda.

Asimismo, en su caso, se repartirad entre los titulares de los Bonos, si existieran,
los remanentes de la Cédula Hipotecaria recomprada, a prorrata entre los Bonos
emitidos con cargo al Fondo sin que se aplique dicho remanente al orden de
prelacion de pagos establecido en el apartado V.4.2. del presente Folleto, lo cual
supone una excepcion al mismo. Se hace constar expresamente que dicho
remanente no supone una amortizacion anticipada adicional de los Bonos,
repartiéndose dicha cantidad entre los titulares de los Bonos en concepto de
prima.

Si la Sociedad Gestora no optase por vender la Cédula Hipotecaria a su Emisor,
y, en consecuencia el Emisor se viese obligado a proceder a la amortizacion de
cédulas hipotecarias y la cédula que deba amortizarse fuera precisamente la
Cédula Hipotecaria que se ha integrado en el activo del Fondo, ésta debera ser
amortizada, y la Sociedad Gestora con el importe obtenido por la mencionada
amortizacion, primero pagara los intereses y segundo amortizara la parte de
principal de los Bonos que corresponda, aplicando el resto de cantidades
obtenidas (los intereses de demora de la Cédula Hipotecaria, en su caso) de
acuerdo con el orden de prelacion de pagos del apartado V.4.2 del presente
Folleto.

(iii)  En el caso de que cualquiera de los Emisores incumpliera cualesquiera de sus
obligaciones de pago de la Cédula Hipotecaria singular por él emitida, la Sociedad
Gestora procedera a la Amortizacion Anticipada parcial de la emisién mediante la
reduccion del importe nominal de la totalidad de los Bonos equivalente al valor
nominal de la Cédula Hipotecaria impagada. Una vez se haya obtenido el importe
correspondiente a la ejecucion de la Cédula Hipotecaria impagada, la Sociedad
Gestora procedera a abonar con cargo a la cantidad recuperada de conformidad
con el orden de prelacion de pagos del apartado V.4.2 del presente Folleto.

5.Prelacién de pagos del Fondo

Con caracter general, y de acuerdo con lo establecido en el apartado V.4.2. de este Folleto, los
ingresos que reciba el Fondo seran aplicados en cada Fecha de Pago a los siguientes conceptos,
estableciéndose como orden de prelacion, en caso de insuficiencia de fondos, el orden en que se
enumeran a continuacion los distintos pagos:

0) Gastos e Impuestos del Fondo, tanto ordinarios como
extraordinarios.

(i) Pago de Intereses de los Bonos.

(iii) Remuneracion de la Linea de Liquidez.
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(iv) Devolucion de la Linea de Liquidez.

v) Unicamente, en la Fecha de Pago coincidente con la Fecha de
Vencimiento Final, en su caso, inmovilizacion en la Cuenta de
Tesoreria de la Provision para Gastos Extraordinarios, en el
supuesto de que en la Fecha de Vencimiento Final exista alguna
Cédula Hipotecaria impagada.

(vi) Pago de principal de los Bonos.

(vi) Pago a los Emisores de la Remuneracion Variable por la
Intermediacion Financiera.

En caso de amortizacion anticipada de los Bonos, de conformidad con lo previsto en el apartado
11.11.3.2. del presente Folleto Informativo, para el caso de la Amortizaciéon Anticipada Legal - en
los casos (a) 1.- Superacion de Limites de Emision y recompra de la Cédula Hipotecaria por parte
de los Emisores y (b) Existencia de Vicios Ocultos en las Cédulas Hipotecarias -, se repartira
entre los titulares de los Bonos el remanente de la Cédula Hipotecaria recomprada a prorrata
entre los Bonos emitidos con cargo al Fondo y una vez satisfechas cualesquiera cantidades que
deban ser satisfechas por la Sociedad Gestora en nombre del Fondo, en virtud de la amortizacién
parcial de la Emisidn, sin que se aplique dicho remanente a los siguientes ordenes de prelacién de
pagos, lo cual supone una excepciéon al mismo. Este remanente no supone una amortizacién
anticipada adicional de los Bonos, repartiéndose dicha cantidad entre los titulares de los Bonos en
concepto de prima. En los demas casos recogidos en dicho apartado, se sigue el orden de
prelacion recogido en el apartado V.4.2 del presente Folleto.

6.0tras operaciones del Fondo

6.1. Mejoras de Crédito que afectan a los Valores Emitidos

Existen una serie de operaciones financieras que tienen como objeto la mejora del riesgo de los
Bonos emitidos por el Fondo. Dichas operaciones son:

0] Linea de Liquidez, descrita en el apartado V.3.1. del presente
Folleto: la Linea de Liquidez se destinara a los pagos que deba
hacer frente el Fondo, en una determinada Fecha de Pago o en
cualquier otra fecha hasta la Fecha de Vencimiento Final (en caso
de impago de las Cédulas Hipotecarias para satisfacer los Gastos
Extraordinarios del Fondo), incluida, cuando no existan suficientes
Recursos Disponibles, segin se definen estos en el apartado 111.4.4
del presente Folleto.

(i) Cuenta de Tesoreria en el Agente Financiero a tipo de interés
variable garantizado descrita en el apartado V.3.3.1, en la que se
depositard: (i) el Importe para Gastos, (ii) los pagos de intereses de
las Cédulas Hipotecarias, que se recibiran al menos dos (2) Dias
Habiles antes de cada Fecha de Pago de los Bonos, de acuerdo con
lo previsto en el titulo fisico de cada Cédula Hipotecaria y el
apartado 1V.2.2.3 del presente Folleto, (iii) las cantidades
correspondientes al principal de las Cédulas Hipotecarias, que se
recibiran al menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de
Amortizacion Final de los Bonos, de acuerdo con lo previsto en el
titulo fisico de cada Cédula Hipotecaria y el apartado 1V.2.2.3 del
presente Folleto, (iv) las disposiciones de la Linea de Liquidez, (v)
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cualesquiera otras cantidades ingresadas por el Fondo, derivadas de
las Cédulas Hipotecarias; (vi) el producto de la liquidacién, en su
caso y cuando corresponda de los activos del Fondo y (vii) los
rendimientos producidos por el saldo de la Cuenta de Tesoreria.

6.2. Provision para Gastos Extraordinarios

En la Cuenta de Tesoreria se mantendra la Provision para Gastos Extraordinarios en caso de que
la misma se efecte. Dicha Provision para Gastos Extraordinarios consiste en lo siguiente: en el
supuesto de que en la Fecha de Vencimiento Final exista alguna Cédula Hipotecaria de cualquier
Emisor que se encuentre impagada, en dicha fecha se inmovilizara una cantidad conforme al
Orden de Prelacion de Pagos descrito en el apartado V.4.2 del presente Folleto, que se aplicara
para satisfacer los Gastos Extraordinarios. La cantidad a inmovilizar en la Cuenta de Tesoreria
serd equivalente al Importe Maximo Disponible para Gastos Extraordinarios de la Linea de
Liquidez del Emisor cuya Cédula Hipotecaria esta impagada, que a dicha fecha no haya sido
dispuesto, de conformidad con lo previsto en el Contrato de Linea de Liquidez, descrito en el
apartado V.3.1 siguiente (en adelante, la “Provision para Gastos Extraordinarios”).

7.Calificacién de los Valores Emitidos por el Fondo
En la fecha de registro de este Folleto se dispone de una calificacion preliminar de:
- (Aaa) para los Bonos, por parte de Moody’s Investors Service Espafia, S.A.

- (AAA) para los Bonos, por parte de Fitch Ratings Espafia, S.A.; y

- (AAA) para los Bonos, por parte de Standard & Poor’s.

8. Fechas de Pago y Notificacion

Fechas de Pago del Fondo: Dias 20 de junio de cada afio, 0 en caso de no ser éste Dia Habil, el
inmediatamente siguiente Dia Habil. La primera Fecha de Pago del Fondo sera el 20 de junio de
2006.

Fechas de Notificacion de los importes correspondientes a vencimiento de interés y principal (en
caso de amortizacion anticipada o vencimiento regular de las Cédulas) de los Bonos
correspondientes a la inmediata Fecha de Pago: Dos (2) Dias Habiles antes de cada Fecha de
Pago de los Bonos, 0 en caso de no ser éste Dia Habil, el inmediatamente siguiente Dia Habil.

9.Liquidacion Anticipada (call) y extincion del Fondo

El Fondo se extinguird, en todo caso, en los siguientes supuestos, informandose a la CNMV y a
los bonistas en caso de producirse alguno de ellos:

(i) Cuando se amorticen integramente las Cédulas Hipotecarias, incluido el caso de
modificacion de la normativa fiscal de manera que afecte significativamente al
equilibrio financiero del Fondo y siempre que se cumplan los requisitos
establecidos en el apartado 111.6.

(if) Cuando se amorticen integramente los Bonos emitidos.



(iif) Cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias excepcionales
gue hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento del equilibrio
financiero del Fondo. Se incluyen en este supuesto la existencia de una
modificacién en la normativa vigente o el establecimiento de obligaciones de
retencion que pudieran afectar a dicho equilibrio. En este caso, la Sociedad
Gestora, tras informar a la CNMV vy a las Agencias de Calificacion, procedera a
la liquidacién ordenada del Fondo conforme a las reglas establecidas en el
apartado V.4.2.

(iv) En el supuesto previsto en el Articulo 19 del Real Decreto 926/1998, que
establece la obligacion de liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que
hubieran transcurrido cuatro (4) meses desde que tuviera lugar un evento
determinante de la sustitucién forzosa de la Sociedad Gestora, por ser ésta
declarada en concurso de acreedores, sin que se hubiese encontrado una nueva
sociedad gestora dispuesta a encargarse de la gestion del Fondo.

(v) Cuando se produzca un impago indicativo de un desequilibrio grave y
permanente en relacién con alguno de los Bonos emitidos por el Fondo o se
prevea gque se va a producir. En este caso, la Sociedad Gestora, tras informar a la
CNMYV, procedera a la liquidacion ordenada del Fondo conforme a las reglas
establecidas en el apartado V.4.2.

(vi) En todo caso, en la fecha en que se cumpla el decimoquinto (15°) aniversario de
la Fecha de Desembolso de los Bonos (Fecha de Vencimiento Legal) o, si dicha
fecha no fuera Dia Habil, el primer (1er) Dia Habil inmediatamente posterior.

(vii) En el caso de que no se confirmen antes del inicio del Periodo de Suscripcién de
los Bonos, alguna de las calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos por
las Agencias de Calificacion, se consideraran resueltas la constitucion del Fondo
y la emisién de Bonos.

10.Cotizacién de los Bonos Emitidos por el Fondo

Se solicitard la inclusion de la presente emision en AIAF Mercado de Renta Fija.
Adicionalmente la Sociedad Gestora solicitard cotizacion en la Bolsa de Valores de
Luxemburgo y podré solicitar a su vez cotizacién en otros mercados europeos, segin se
estime oportuno.

11.Registro contable

La entidad encargada del registro contable de los Bonos emitidos por el Fondo sera la Sociedad
de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.
(“IBERCLEAR”) o entidad que le sustituya, que compensara y liquidard las transacciones
realizadas sobre los Bonos emitidos por el Fondo.

Asimismo, se solicitara el alta de los Bonos en el registro de EUROCLEAR a efectos de su
cotizacion en la Bolsa de Valores en Luxemburgo.



12.Agencia de Pagos

El servicio financiero de los Bonos Emitidos por el Fondo se atendera a través de Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (“Caja Madrid”).

13. Riesgos

Riesgo de amortizacién anticipada las Cédulas Hipotecarias: Los Cédulas Hipotecarias
agrupadas en el Fondo son susceptibles de ser amortizadas anticipadamente por lo que la TIR, la
duracion y la amortizacion de los Bonos puede sufrir variaciones respecto de los importes
inicialmente previstos para cada Fecha de Pago. Todos estos supuestos estan recogidos en el
apartado 11.11.3 del presente Folleto.

Riesgo de impago de las Cédulas Hipotecarias: Los titulares de los Bonos emitidos por el
Fondo correran con el riesgo de impago de los Cédulas Hipotecarias, teniendo en cuenta siempre
la proteccion ofrecida por los mecanismos de mejora de crédito.

Liquidez Limitada: La Sociedad Gestora celebrard un Contrato de Suscripcién y
Aseguramiento de la Colocacion y Compromiso de Liquidez, por el cual las Entidades
Aseguradoras se comprometen a suscribir o a conseguir, bajo su responsabilidad, suscriptores
para los Bonos, siendo cada una de ellas responsable de su respectivo importe asegurado. Las
entidades se comprometen a ofrecer liquidez, hasta la Fecha de Vencimiento Final, a los
tenedores de los Bonos en los términos contemplados en dicho contrato, con unos limites de
volumen acumulado diario y horquillas de precio en firme.

Intereses de demora: En ningun caso la existencia de retrasos en el pago de los intereses o el
principal a los titulares de los Bonos dara lugar al devengo de intereses de demora a su favor.

Proteccion Limitada: Una inversion en Bonos puede verse afectada, entre otras cosas, por un
deterioro de las condiciones econdmicas generales que tenga un efecto negativo sobre los
pagos de las Cédulas Hipotecarias que respaldan la emision del Fondo. En el caso de que los
impagos alcanzaran un nivel elevado podrian reducir, o incluso eliminar, la proteccién
limitada de la que disfrutan los Bonos como resultado de la existencia de las mejoras de
crédito descritas en el apartado V.3 de este Folleto.

Sin embargo, tanto el cobro del principal como de los intereses de las Cédulas Hipotecarias estan,
de acuerdo con el articulo 12 de la Ley 2/1981, especialmente garantizados, sin necesidad de
inscripcion registral, por hipoteca sobre todas las que en cualquier momento consten inscritas a
favor de los Emisores, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial universal de los mismos. El
derecho de crédito del Fondo, como tenedor de las Cédulas Hipotecarias, frente a los Emisores,
ademas de estar garantizado en la forma descrita anteriormente, llevara aparejada ejecucion para
reclamar el pago a los Emisores, siendo el Fondo, como tenedor de las Cédulas Hipotecarias,
acreedor singularmente privilegiado, con la preferencia sefialada en el nimero 3 del articulo 1923
del Cédigo Civil, frente a cualesquiera otros acreedores con relacion a la totalidad de los créditos
hipotecarios inscritos a favor de los Emisores.

14.Informacion adicional
Carécter estimativo de la informacion: Las informaciones de los cuadros expuestos en el
Folleto en cuanto a pagos de interés, amortizaciones de principal, vidas medias y rendimientos y

especialmente la informacién proporcionada en el Cuadro del Servicio Financiero del Fondo
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figuran exclusivamente a titulo ilustrativo, no representando los importes obligacion de pago
concreta a terceros por parte del Fondo en las correspondientes fechas o periodos a que hacen
referencia. Los datos han sido elaborados bajo supuestos, de no existencia de impago ni
amortizacion anticipada sobre los activos que pueden variar a lo largo de la vida del Fondo. En
consecuencia, todo inversor interesado en conocer el calendario previsto de pagos del Fondo en
cada fecha concreta debe solicitar la informacién pertinente a aquellas instituciones autorizadas
para distribuirla y que estéan reflejadas en este Folleto Informativo. Como se indica en el apartado
I11.5. de este Folleto, la Sociedad Gestora se compromete a hacer publica la informacion al
respecto.

Recursos en caso de impago de las Cédulas Hipotecarias: Ni los titulares de los Bonos ni el
Fondo dispondran de mas acciones contra los Cedentes y la Sociedad Gestora como
consecuencia de la existencia de morosidad o de amortizaciones anticipadas de los Bonos salvo
que sea derivada del incumplimiento de las obligaciones de éstos que se recogen en la Escritura
de Constitucion y en este Folleto. La Sociedad Gestora es el Unico representante autorizado del
Fondo ante terceras partes y en cualquier procedimiento legal, de acuerdo con la ley.

Las obligaciones de los Cedentes, de los Emisores y del resto de las entidades que de uno u otro
modo participen en la operacion se limitan a aquéllas que se recogen en los contratos
correspondientes relativos al Fondo CEDULAS TDA 7, de las cuales las relevantes estan
descritas en este Folleto Informativo.

Naturaleza del Folleto: La presente emision tiene como requisito previo su inscripcion en los
Registros Oficiales de la CNMV, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 26 y siguientes
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores en su redaccion actual.

El presente Folleto se ajusta al contenido establecido en el Real Decreto 926/1998, y al Real
Decreto 291/1992, de 27 de marzo sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores, de
conformidad con la facultad recogida en la Disposicién transitoria Unica del Real Decreto-Ley
5/2005, de 11 de marzo de medidas urgentes para el impulso a la productividad y para la mejora
de la contratacion publica.

El presente folleto ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV con fecha 10 de junio
de 2005.

El registro del Folleto por la CNMV no implicard recomendacién de la suscripcién de los bonos
ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia del Fondo o la rentabilidad o calidad de
la emision. Sélo implicard el reconocimiento de que el Folleto contiene toda la informacion
requerida por las normas que fijan su contenido y en ningun caso determinara responsabilidad de
la CNMV por la falta de veracidad de la informacion en él contenida.

La Sociedad Gestora es responsable ante los titulares de los Bonos emitidos por el Fondo de la
informacién recogida en el Folleto. El presente Folleto no constituye una oferta o una solicitud de
oferta de suscripcién, compra o venta de los valores en jurisdicciones en las que dicha oferta no
se ajuste a lo establecido en la ley ni a personas a las que su ley personal no autorice a realizar
dicha oferta.

Colectivo de Inversores: Dadas las principales caracteristicas de la emisiédn, tal como el importe

nominal de los Bonos y su sistema de colocacion, distribucion y comercializacion, la colocacion
de la emision se dirige a inversores institucionales.
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15. Participantes

Emisores: Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragon y La Rioja
(Ibercaja), Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (Caja
Madrid), Caixa d'Estalvis del Penedes (Caixa Penedes), Caja de
Ahorros de Murcia (Caja Murcia), Caja Castilla La Mancha
(CCM), Caixa Balears “Sa Nostra” (Sa Nostra), Monte de Piedad y
Caja de Ahorros de Ronda, Cédiz, Almeria, Méalaga y Antequera
(Unicaja), Caixa d’Estalvis de Girona (Caixa Girona); Caixa
D’Estalvis de Terrassa (Caixa Terrassa), Caja de Ahorros de
Salamanca y Soria (Caja Duero) y Banco Gallego, S.A. (Banco
Gallego).

Cedentes: Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (Caja Madrid) y
EBN Banco de Negocios, S.A (EBN Banco), y Caja Madrid Bolsa,
SV, SA.

Sociedad Gestora, promotor y administrador: Titulizacion de Activos,
SGFT, S.A. (“TdA™).

Depositario y Agente Financiero: Caja de Ahorros y Monte de Piedad de
Madrid (Caja Madrid).

Acreditante:IXIS CORPORATE & INVESTMENT BANK otorgante de la
Linea de Liquidez.

Aseguradores y Colocadores: Barclays Bank, Plc. (Barclays Bank), Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (Caja Madrid),Calyon,
Sucursal en Espafia (Calyon) yJ.P. Morgan Securities Limited
(JPMorgan.

Directores de Colocacién: Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid
(Caja Madrid) y EBN Banco de Negocios, S.A (EBN Banco).

Disefio y estructuracion de la operacion: Caja de Ahorros y Monte de Piedad
de Madrid (Caja Madrid) y Titulizacion de Activos, SGFT, S.A.
(*TdA™).

Asesoramiento Legal: J&A Garrigues, S.L.
Auditores: Ernst & Young.

11



CAPITULO I - Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto

CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL
CONTENIDO DEL FOLLETO Y ORGANISMOS SUPERVISORES
DEL MISMO

1.1  Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto

I.1.1 Identificacion de las personas naturales que en representacion de los cedentes, asumen
la responsabilidad del contenido del folleto.

D. Ramon Pérez Herndndez, con D.N.l. nidmero 50.690.697-P, Director General de
TITULIZACION DE ACTIVOS, SGFT, S.A., asume la responsabilidad del contenido del
folleto, en nombre y representacion de la sociedad gestora, en virtud del acuerdo adoptado
por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 24 de abril de 2005. D. Ramén
Pérez Herndndez, en la representacion que aqui ostenta, confirma la veracidad del contenido
del Folleto y que no se omite ningun dato relevante ni induce a error.

TITULIZACION DE ACTIVOS, SGFT, S.A. tiene su domicilio social en Madrid, calle
Orense 69, y su CIF es A-80352750. Esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de
Fondos de Titulizacion de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el niimero 3.

1.2 Organismos supervisores

1.2.1  Mencion sobre la inscripcion de la emision en los Registros Oficiales de la CNMV.

El presente folleto ha sido inscrito en los Registros Oficiales de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, “CNMV”) con fecha 10 de junio de 2005.

La incorporacion a los Registros de la CNMV del folleto informativo sélo implica el
reconocimiento de que contiene toda la informacion requerida por las normas que fijen su
contenido, y en ningun caso determinara responsabilidad de la CNMV por la falta de
veracidad de la informacion en él contenida.

El registro del Folleto por la CNMV no implicard recomendacion de la suscripcion o
compra de los Bonos, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de las
entidades emisoras o la rentabilidad o calidad de la emision.

Asimismo, dado que esta previsto, de conformidad con lo previsto en el presente Folleto,
solicitar la admisién a cotizacion de los Bonos en la Bolsa de Valores de Luxemburgo, y en
su caso, en otros mercados secundarios europeos, se sometera dicha admision a la
supervision de los organismos competentes del pais o de los paises en cuestion, cuando la
normativa que resulte de aplicacion asi lo determine (en tales supuestos las referencias en el
presente Folleto que se hacen a la CNMV se entenderan hechas, ademés a la autoridad
supervisora competente del pais o paises de referencia en los términos requeridos por la
normativa que resulte de aplicacion).

El presente Folleto se ajusta al contenido establecido en el Real Decreto 926/1998, y al Real
Decreto 291/1992, de 27 de marzo sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores,
12



CAPITULO I - Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto

de conformidad con la facultad recogida en la Disposicidn transitoria Unica del Real
Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo de medidas urgentes para el impulso a la productividad
y para la mejora de la contratacion publica.

1.3  Informes de auditoria

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora en su reunion del dia 24 de abril de
2005 ha designado a Ernst & Young, inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0530 como
auditores del Fondo. El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora informara a la
CNMV de cualquier cambio que pudiera producirse en lo referente a la designacion de los
auditores.

Ernst & Young, S.A. tiene su domicilio social en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1y su
CIF es A-78970506.

Segun el articulo 2.2.1° del Real Decreto 926/1998, la cesion de las Cédulas Hipotecarias al
Fondo esta sujeta, entre otros requisitos, a que las entidades cedentes dispongan de cuentas
auditadas de los tres Gltimos ejercicios, con opinidn favorable en el Gltimo. Se adjunta como
Anexo 9 una declaracion emitida por las Entidades Cedentes en la que se hace constar la
existencia de cuentas anuales auditadas de los ejercicios 2002, 2003 y 2004, con opinién
favorable en el daltimo.

El nimero, importe y caracteristicas o atributos de las Cédulas Hipotecarias no han sido
objeto de verificacion por auditores.

El Anexo 4 contiene las certificaciones de los Emisores sobre dichas Cédulas Hipotecarias,
asi como el modelo de informe a emitir por la Sociedad Gestora relativo a la verificacion de
que en el momento de la constitucion del Fondo se ha comprobado la existencia, titularidad
y condiciones de las Cédulas Hipotecarias.
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1.1

CAPITULO Il - Informacién relativa a los valores que se emiten

CAPITULO II

INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE SE EMITEN

Informacion sobre requisitos y acuerdos previos necesarios

11.1.1 Acuerdos del Consejo de Administracion, Otorgamiento de la Escritura Pudblica, y

cuantos otros fueran necesarios segun la legislacion vigente.

a) Acuerdos sociales
Acuerdos de emision de las Cédulas Hipotecarias

Los Consejos de Administracion y Comisiones Ejecutivas de los Emisores han acordado la
emision de las Cédulas Hipotecarias, en los términos que constan en las certificaciones que se
recogen en el Anexo 1 al Folleto.

Acuerdo de cesion de las Cédulas Hipotecarias

Los Consejos de Administracion de Caja Madrid y EBN Banco, y el Consejero Delegado de
Caja Madrid Bolsa, como Entidades Cedentes, han acordado la suscripcion de las Cédulas
Hipotecarias y su cesién al Fondo, en los términos que constan en las certificaciones que se
adjuntan como Anexo 2 al Folleto.

Acuerdo de constitucion del Fondo

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, en su reunion de 24 de abril de 2005
acordd la constitucion del Fondo, de acuerdo con el régimen previsto en el Real Decreto
926/1998, la adquisicion de las Cédulas Hipotecarias de las Entidades Cedentes y la emisién de
los Bonos con cargo al Fondo.

Se adjunta como Anexo 3 al Folleto la certificacion de los acuerdos del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

b)  Otorgamiento de la escritura publica de constitucion del Fondo

Una vez efectuado el registro del Folleto por la CNMV, sin que se haya abierto aun el Periodo
de Suscripcion de los Bonos, la Sociedad Gestora junto a las Entidades Emisoras y las
Entidades Cedentes, otorgaran el dia 15 de junio de 2005 la Escritura de Constitucién del
Fondo, de emisidn, cesidn y adquisicion de las Cédulas Hipotecarias y de emisién de los Bonos
(la “Escritura de Constitucion”). La Sociedad Gestora garantiza que la Escritura de
Constitucién coincidira con lo contenido en el presente Folleto y con el proyecto de Escritura
de Contitucién remitido a la CNMV. Una vez otorgada, la Sociedad Gestora remitird copia de
la Escritura de Constitucion a la CNMV para su incorporacion a los registros publicos.

Los Bonos emitidos con cargo al Fondo se representaran mediante anotaciones en cuenta.
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La Sociedad Gestora estd capacitada para constituir Fondos de Titulizacion y, en
consecuencia, para ejercer la administracion y representacion legal de los mismos, al
amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998.

11.1.2 Informacién sobre los requisitos y acuerdos previos para la admision a negociacion de
los valores que se emiten.

De conformidad con el acuerdo de Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, se
solicitara la inclusion de la presente emisién en AIAF Mercado de Renta Fija, mercado
secundario oficial organizado de valores, creado por la Asociacion de Intermediarios de
Activos Financieros.

Una vez solicitada la admision a negociacion de la emision de Bonos en AIAF,
adicionalmente, la Sociedad Gestora, de conformidad con el acuerdo del Consejo de
Administracion de la misma, solicitara cotizacion en la Bolsa de Valores de Luxemburgo y
podré solicitar, a su vez, cotizacion en otros mercados europeos, segun se estime oportuno.
Los gastos de admisién a negociacion en dichos mercados seran a cargo del Fondo.

1.2 Autorizacion administrativa previa a la emision.

No procede autorizacién administrativa previa distinta del registro del Folleto por parte de
la CNMV.

11.3 Evaluacion del riesgo inherente a los Bonos

11.3.1 Calificaciones de los Bonos

La emision de Bonos ha sido objeto de calificacion crediticia (opinidon que predice la
solvencia de una entidad, de una obligacion, un valor de deuda o similar o un emisor de
dichos valores, en base a un sistema de calificacion previamente definido).

En este sentido, la Sociedad Gestora actuando como fundadora y representante legal del
Fondo, y los Cedentes, actuando como cedentes de las Cédulas Hipotecarias han acordado
solicitar a Moody's Investors Service Espafia, S.A., (“Moody’s”), Fitch Ratings Espafia,
S.A. (“Fitch”) y Standard & Poor’s (“Standard & Poor’s” o “S&P”), y conjuntamente con
Fitch y Moody’s, las “Agencias de Calificacién™), la calificacion para los Bonos de
acuerdo con lo establecido en el articulo cinco del Real Decreto 926/1998, de 14 de mayo.

En la fecha de registro de este Folleto, 10 de junio de 2005, se dispone de las siguientes
calificaciones provisionales para los Bonos, otorgadas el 7 de junio de 2005:

MOODY'S Fitch Standard & Poor’s
Aaa AAA AAA

El encargo efectuado a las Agencias de Calificacion consiste en la valoracion de los Bonos
de Titulizacion y en la calificacion de los mismos. La calificacion, por definicién, es la
opinion de la Agencia acerca del nivel de riesgo de crédito (retraso en el pago e
incumplimientos) asociado a los Bonos. Se trata, en definitiva, de una valoracion de la
probabilidad de que los titulares de los Bonos reciban los pagos que les correspondan en las
fechas previstas.
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En el supuesto de que no se confirmen, antes del inicio del Periodo de Suscripcion de los
Bonos, alguna de las calificaciones provisionales anteriores otorgadas por las Agencias de
Calificacién, se considerara resuelta la constitucién del Fondo, la cesion de las Cédulas
Hipotecarias y la emisién de los Bonos.

11.3.2 Consideraciones sobre la calificacion
Moody’s

Las escalas de calificacién de Moody's para emisiones de deuda a largo y a corto plazo son
las siguientes:

Largo Plazo Corto Plazo
Aaa Prime-1
Aa Prime-2
A Prime-3
Baa Not Prime
Ba
B
Caa
Ca
C

Moody's aplica los modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria de calificacion a largo
plazo comprendidas entre Aa y B. El modificador 1 indica valores en la banda superior de la
categoria de calificacion, el modificador 2 indica banda media y el modificador 3 valores en
la banda inferior de cada categoria genérica.

Moody’s otorga la calificacion Aaa a emisiones de deuda cuya capacidad para pagar
intereses y para amortizar es extremadamente fuerte.

La calificacién de Moody's para esta operacion mide la pérdida esperada antes de la Fecha
del Vencimiento Legal del Fondo. La estructura permite el pago puntual de los intereses y
el pago del principal durante la vida de la operacion, y en cualquier caso antes del
vencimiento legal de la operacion, el 20 de junio de 2020.

Fitch

Las escalas de calificacion de Fitch para emisiones de deuda a largo y a corto plazo son las

siguientes:
Largo Plazo Corto Plazo
AAA F1+
AA F1
A F2
BBB F3
BB
B
CCC,CcC,C
DDD, DD, D

Fitch aplica los modificadores “+” o “-“ para indicar la posicion relativa de una calificacion
dentro de las principales categorias de calificacion. Los modificadores citados no se afiaden,
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entre las calificaciones a largo plazo, a la calificacion AAA ni a la CCC o inferior, ni de las
calificaciones a corto plazo distintas de F1.

Fitch otorga la calificacion AAA a emisiones de deuda a largo plazo cuya capacidad para
pagar intereses y para amortizar puntualmente es extremadamente fuerte.

La calificacion realizada por Fitch es una opinion acerca de la capacidad del Fondo respecto
del pago puntual de interés y el pago del principal de los Bonos emitidos por CEDULAS
TDA 7, Fondo de Titulizacién de Activos durante su vida, y en todo caso antes del
vencimiento legal de la operacion.

Standard & Poor’s

Las escalas de calificacion de Standard & Poor’s para emisiones de deuda a largo y a corto
plazo son las siguientes:

Largo Plazo Corto Plazo
AAA A-1+
AA A-1
A A-2
BBB A-3
BB B
B C
CCcC D
D

Las calificaciones de Standard & Poor’s comprendidas entre “AA” y “CCC” pueden ser
modificadas afiadiendo (+) o (-) para mostrar su posicion relativa dentro de cada una de las
categorias principales.

Standard & Poor’s otorga la calificacion AAA a aquellas emisiones en las que la capacidad
del deudor para atender sus obligaciones financieras derivadas de la emision es
extremadamente fuerte. AAA es la maxima calificacion otorgada por Standard & Poor’s.

Los ratings de Standard & Poor’s para los Bonos de titulizacion de referencia constituyen
una opinidn acerca de la capacidad del emisor para el pago puntual de los intereses segln se
define en la documentacion, y el pago del principal durante la vida de la operacion, y en
cualquier caso, en el caso del principal, antes del vencimiento legal de dichos bonos de
titulizacion.

Las calificaciones asignadas, asi como toda revision o suspension de las mismas: (i) son
formuladas por las Agencias de Calificacion sobre la base de numerosas informaciones que
reciben y de las que no garantizan su exactitud ni que sean completas, de forma que no
podrian en forma alguna ser consideradas responsables de las mismas; y (ii) no constituyen
y no podrian en modo alguno interpretarse como una invitacion, recomendacion o incitacion
dirigida a los inversores para que procedan a llevar a cabo cualquier tipo de operacion sobre
los Bonos y, en particular, a adquirir, conservar, gravar o vender dichos Bonos.

Las calificaciones finales pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier
momento por las Agencias de Calificacion en funcién de cualquier informacion que llegue a
su conocimiento. Dichas situaciones, que no constituiran supuestos de amortizacion
anticipada del Fondo, seran puestas de inmediato en conocimiento tanto de la CNMV como
de los bonistas, de acuerdo con lo previsto en el apartado 111.5.4.
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Para realizar el proceso de calificacion y seguimiento, las Agencias de Calificacion confian
en la exactitud y lo completo de la informacion que le proporcionan la Sociedad Gestora, los
auditores, los asesores legales y otros expertos.

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, se compromete a suministrar a las
Agencias de Calificacion informaciéon periddica sobre la situacion del Fondo y de las
Cédulas Hipotecarias.

Dicha informacidn consistira inicialmente en lo siguiente:

a) Mensualmente, informacion de cada Emisor respecto al (i) volumen de cédulas, bonos y
participaciones hipotecarias, (ii) saldo vivo en balance de los préstamos hipotecarios que
pueden servir de respaldo para la emision de cédulas hipotecarias y (iii) saldo vivo en
balance de la cartera hipotecaria.

b) Trimestralmente, informacion detallada sobre la cartera hipotecaria de cada Emisor, en la
forma y contenido que sea requerido por las Agencias de Calificacion.

La Sociedad Gestora hara sus mayores esfuerzos para mantener la calificacion de los Bonos
en su nivel inicial y, en el caso de que dicha calificacion descendiera, para recuperarla.

1.4 Naturaleza y denominacion de los Bonos emitidos

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo y con cargo al mismo,
procedera a la emision de una Unica serie de Bonos de Titulizacién (los “Bonos”), en virtud
de la Escritura de Constitucion del Fondo.

El importe total de la emision asciende a dos mil millones (2.000.000.000.-) de euros de
valor nominal y estd constituida por veinte mil (20.000.-) Bonos de cien mil (100.000.-)
euros de valor nominal cada uno.

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

11.4.1 Prelacion de pagos.

Los titulares de los Bonos se encuentran sujetos respecto al cobro de intereses y principal de
los Bonos, al Orden de Prelacion de Pagos del Fondo descrito en el apartado V.4.2 de este
Folleto, situdndose en el segundo y sexto lugar respectivamente.

11.4.2 Otras consideraciones sobre el riesgo.

11.4.2.1 Riesgo de impago de las Cédulas Hipotecarias.

Los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo correran con el riesgo
de impago de las Cédulas Hipotecarias agrupadas en el mismo, existiendo unos
compromisos asumidos en la Escritura de Constitucion del Fondo y en el
presente Folleto que actGan como proteccién y cuyo funcionamiento se
describen en el apartado V.3 de este Folleto.

Los Cedentes no asumiran responsabilidad alguna por el impago de los
Emisores, ya sea del principal, de los intereses o de cualquier otra cantidad que
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los mismos pudieran adeudar. Tampoco asumiran en cualquier otra forma,
responsabilidad en garantizar directa o indirectamente el buen fin de la
operacion, ni otorgaran garantias o avales, ni incurrirdn en pactos de recompra
de las Cédulas Hipotecarias.

11.4.2.2 Riesgo de amortizacion anticipada de las Cédulas Hipotecarias.

El riesgo de amortizacion anticipada de las Cédulas Hipotecarias serd por
cuenta de los titulares de los Bonos.

11.4.2.3 Otras consideraciones

Proteccion Limitada: Una inversién en Bonos puede verse afectada, entre
otras cosas, por un deterioro de las condiciones econdmicas generales que
tenga un efecto negativo sobre los pagos de las Cédulas Hipotecarias que
respaldan la emision del Fondo. En el caso de que los impagos alcanzaran un
nivel elevado podrian reducir, o incluso eliminar, la proteccion limitada de la
que disfrutan los Bonos como resultado de la existencia de las mejoras de
crédito descritas en el apartado V.3 de este Folleto.

Sin embargo, tanto el cobro del principal como de los intereses de las Cédulas
Hipotecarias estan, de acuerdo con el articulo 12 de la Ley 2/1981,
especialmente garantizados, sin necesidad de inscripcidn registral, por hipoteca
sobre todas las que en cualquier momento consten inscritas a favor de los
Emisores, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial universal de los
mismos. El derecho de crédito del Fondo, como tenedor de las Cédulas
Hipotecarias, frente a los Emisores, ademas de estar garantizado en la forma
descrita anteriormente, llevara aparejada ejecucion para reclamar el pago a los
Emisores, siendo el Fondo, como tenedor de las Cédulas Hipotecarias, acreedor
singularmente privilegiado, con la preferencia sefialada en el nimero 3 del
articulo 1923 del Codigo Civil, frente a cualesquiera otros acreedores con
relacién a la totalidad de los créditos hipotecarios inscritos a favor de los
Emisores.

Responsabilidad Limitada: Los Bonos emitidos por el Fondo no representan
una obligacion de la Sociedad Gestora ni de los Cedentes. El flujo de recursos
generados utilizado para atender a las obligaciones a las que den lugar los
Bonos esta asegurado o garantizado Unicamente en las circunstancias
especificas y hasta los limites citados en la Escritura de Constitucion. Con la
excepcion de estas garantias, no existen otras concedidas por entidad publica o
privada alguna, incluyendo los Cedentes, la Sociedad Gestora, y cualquier
empresa afiliada o participada por cualquiera de las anteriores. Las Cédulas
Hipotecarias y los derechos que éstas conllevan constituyen la Unica fuente de
ingresos del Fondo y, por tanto, de pagos a los titulares de sus pasivos.

Liquidez Limitada: La Sociedad Gestora celebrard un Contrato de
Suscripcion y Aseguramiento de la Colocacion y Compromiso de Liquidez, por
el cual las Entidades Aseguradoras se comprometen a suscribir o a conseguir,
bajo su responsabilidad, suscriptores para los Bonos, siendo cada una de ellas
responsable de su respectivo importe asegurado. Las entidades se comprometen
a ofrecer liquidez, hasta la Fecha de Vencimiento Final, a los tenedores de los
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Bonos en los términos contemplados en dicho contrato, con unos limites de
volumen acumulado diario y horquillas de precio en firme.

Intereses de demora: En ningun caso la existencia de retrasos en el pago de
los intereses o el principal a los titulares de los Bonos daré lugar al devengo de
intereses de demora a su favor.

1.5 Forma de representacién y denominacion y domicilio de la entidad encargada de su
registro contable

Los Bonos estaran representados mediante anotaciones en cuenta, conforme a lo dispuesto
en el Real Decreto 926/1998, y se constituiran como tales en virtud de su inscripcion en el
correspondiente registro contable.

La entidad encargada de la llevanza del registro contable de los Bonos sera la Sociedad de
Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (en
adelante, “IBERCLEAR?), con domicilio en C/ Calle Pedro Teixeira, 8, nombramiento que
se realiza a los efectos del articulo 45 del Real Decreto 116/1992 de 14 de Febrero y sus
entidades participantes.

De conformidad con el articulo 6 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores, el presente
Folleto Informativo bastara para la representacion por anotaciones en cuenta de los Bonos.

Los titulares de los Bonos seran identificados como tales (por cuenta propia o de terceros)
segun resulte del registro contable llevado por IBERCLEAR, que serd designada como
entidad encargada del registro contable de los Bonos en la Escritura de Constitucion del
Fondo de forma que se efectle la compensacion y liquidacién de los Bonos de acuerdo con
las normas de funcionamiento que respecto de valores admitidos a cotizacion en el mercado
AIAF vy representados mediante anotaciones en cuenta tenga establecidas o puedan ser
aprobadas en un futuro por IBERCLEAR. Dicha designacion sera objeto de inscripcion en
los registros oficiales de la CNMV.

Asimismo, los Bonos seran dados de alta en el sistema de registro EUROCLEAR, a efectos
de su admision a cotizacién en la Bolsa de valores de Luxemburgo.

1.6 Importe de la emision, en euros nominales, nUmero de Bonos e importe de cada uno de
ellos.

El importe total de la emision de Bonos de Titulizacion ascendera a una cantidad de dos mil
millones (2.000.000.000.-) de euros representados mediante anotaciones en cuenta de cien
mil (100.000.-) euros nominales cada uno. Se emitiran veinte mil (20.000.-) bonos, de una
Unica clase o serie.

I1.7 Importe nominal y efectivo de cada valor.

El importe nominal de cada Bono sera de cien mil (100.000.-) euros.

El precio de la emision de los Bonos se determinara el tercer (3°) Dia Habil anterior a la
Fecha de Desembolso y en todo caso antes del otorgamiento de la Escritura de Constitucion,
y sera por debajo de la par. La forma de calculo de dicho precio sera descontando los flujos
(intereses y principal) del Bono a la tasa interna de rentabilidad que se obtiene como
resultado de adicionar un margen o diferencial al tipo de interés medio entre las peticiones
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de oferta y demanda que existan en el mercado del IRS (Interest Rate Swap) del Euribor a
12 afios. El tipo de interés medio sera el que aparezca en la pantalla ICAPEURO de Reuters
en torno a las 11:00 horas (C.E.T.) del tercer (3°) Dia Habil anterior a la Fecha de
Desembolso (en el caso de que la pantalla ICAPEURO no estuviera disponible, se usara la
pantalla EURIS de Reuters). EI margen o diferencial sera establecido por Caja Madrid,
previa consulta no vinculante con el resto de Entidades Aseguradoras y le sera comunicado
a la Sociedad Gestora de cara al otorgamiento de la Escritura de Constitucién. Dicho
margen o diferencial oscilard entre 0 y 25 puntos basicos en margen.

Si se produjera una situacion de caracter extraordinario en la cual el tipo de referencia IRS
mencionado en los parrafos anteriores no se publicara, en la fecha de determinacion para la
Emisién de Bonos, en ninguna de las pantallas previstas y no existiera una alternativa que
permita conocer el tipo de referencia previsto, cotizado en el mercado, aceptable de comin
acuerdo por las Entidades Aseguradoras y por la Sociedad Gestora en representacion del
Fondo, se pospondra la fecha de determinacién del tipo de los Bonos hasta aquella en la cual
se produzca la publicacion del tipo en los mismos términos establecidos anteriormente. El
plazo hasta el que se mantendré esta situacion extraordinaria ser& como méaximo de una
semana. Si se produjera la situacion descrita, se establecera un nuevo calendario en los
mismos términos que los descritos en el presente Folleto.

El precio de reembolso de cada Bono sera de cien mil (100.000.-) euros, equivalente a su
valor nominal.

Todos los Bonos estan denominados en euros. EI Fondo efectuara todos sus pagos derivados
de la emisién de Bonos en euros.

Comisiones y gastos conexos de todo tipo que obligatoriamente hayan de soportar los
inversores con ocasion de la suscripcion de los valores emitidos con cargo al Fondo.

El precio de emision de los Bonos anteriormente sefialado sera libre de impuestos y gastos de
suscripcion para el suscriptor, por parte del Fondo.

Comisiones a cargo de los tenedores de los Bonos representados en anotaciones en cuenta
aqui.

La comision en concepto de inclusion en el Registro Central de IBERCLEAR y en
EUROCLEAR de los Bonos seré a cargo del Fondo que hara frente a la misma con cargo a
la dotacidn para los gastos de constitucidn, gestién y administracion (esto es, el Importe
para Gastos), y no existiendo comisién alguna en concepto de mantenimiento del saldo.

Los gastos correspondientes a las amortizaciones parciales de los Bonos por su
representaciéon mediante anotaciones en cuenta, seran asumidos por el Fondo con cargo al
Importe para Gastos.

Asimismo, las entidades participantes en IBERCLEAR podréan establecer, de acuerdo con la
legislacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles al tenedor de los Bonos en
concepto de administracion de valores que libremente determinen, y que en su momento
hayan sido comunicadas al Banco de Espafia y/o a la CNMV como organismos
supervisores.
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11.10 Cléausula de interés.

11.10.1 Interés nominal.

Los pagos de intereses de los Bonos se realizaran, con relacién al resto de pagos del Fondo,
segun las reglas de prelacion descritas en el apartado V.4.2 de este Folleto. A efectos del
devengo de los intereses la emisidn de Bonos se entendera dividida en periodos de devengo
de intereses (“Periodos de Devengo de Intereses™) cuya duracion sera la existente entre los
20 de junio de cada afio (incluyendo el 20 de junio inicial y excluyendo el 20 de junio final
de dicho periodo). A la hora de proceder al célculo de los intereses de cada Perido de
Devengo de Intereses, se tomaran siempre como base los dias efectivos existentes en cada
afio, teniendo en consideracion por tanto, el caracter bisiesto, 0 no de un afio (es decir, en
base Actual/Actual).

Las Fechas de Pago de los intereses devengados seran los dias 20 de junio de cada afio si se
trata de un Dia Habil, sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 11.10.2 siguiente para a
partir de la Fecha de Vencimiento Final. Si no se tratase de un Dia Habil, la Fecha de Pago
sera el Dia Habil inmediatamente siguiente.

Todos los Bonos emitidos devengaran, desde la Fecha de Desembolso, hasta el total
vencimiento de los mismos, un interés nominal anual, fijo, pagadero anualmente.

El tipo de interés nominal anual fijo, pagadero anualmente, se determinara por Caja Madrid
previa consulta no vinculante con el resto de las Entidades Aseguradoras, comunicandolo
éstas a la Sociedad Gestora, y coincidiendo con el momento de calculo del precio de
emision de los Bonos, esto es el tercer (3°) Dia Habil anterior a la Fecha de Desembolso. La
forma de calculo sera el resultado de adicionar (i) un diferencial de entre 5 (0,05%) y 15
(0,15%) puntos basicos, ambos incluidos (ii) al tipo de interés medio entre las peticiones de
oferta y demanda que existan en el mercado del IRS (Interest Rate Swap), del Euribor a 12
afios en el momento de determinacion del precio de emisién de los Bonos, esto es, el que
aparezca en la pantalla ICAPEURO de Reuters entorno a las 11:00 horas del tercer (3°) Dia
Habil anterior a la Fecha de Desembolso (en el caso de que la pantalla ICAPEURO no
estuviera disponible, se usard la pantalla EURIS de Reuters); todo ello redondeado al cuarto
de punto inferior.

Si se produjera una situacion de caracter extraordinario en la cual el tipo de referencia IRS
mencionado en los parrafos anteriores no se publicara, en la fecha de determinacion del tipo de
interés, prevista anteriormente, en ninguna de las pantallas previstas y no existiera una
alternativa que permita conocer el tipo de referencia previsto, cotizado en el mercado, aceptable
de comin acuerdo por las Entidades Aseguradoras y por la Sociedad Gestora en representacion
del Fondo, se pospondra la fecha de determinacion del tipo de los Bonos hasta aquella en la
cual se produzca la publicacion del tipo en los mismos términos establecidos anteriormente. El
plazo hasta el que se mantendra esta situacion extraordinaria sera como maximo de una
semana. Si se produjera la situacion descrita, se establecera el nuevo calendario en los mismos
términos que los descritos en el presente Folleto.

El interés nominal anual fijo que se establezca para los Bonos, que se determinara el tercer
(3°) Dia Habil anterior a la Fecha de Desembolso, se recogerd en la Escritura de
Constitucion y se comunicara a la CNMV, como informacion adicional al Folleto, segln se
establece en el apartado 111.5.4 (en adelante la “Informacién Adicional”).
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Ejemplo de célculo de los intereses de los Bonos: para el siguiente ejemplo se ha tomado
en consideracion que el tipo de interés medio entre las peticiones de oferta y demanda que
existan en el mercado del IRS del Euribor a 12 afios es de 3,5229%, un diferencial de 10
puntos basicos (0,10%) (que se encuentra en la mitad de la banda prevista de entre 5y 15
puntos basicos) y por tanto, una vez producido el redondeo al cuarto de punto inferior el
tipo de interés nominal de los bonos sera de 3,500%.

Formula para el célculo de los intereses de los Bonos: El célculo de los intereses
devengados por los Bonos, durante cada Periodo de Devengo de Intereses, se realizara por
la Sociedad Gestora de acuerdo con la siguiente formula:

I, =N, *r, *100

donde:

I = es el importe total de intereses devengados por los Bonos en el Periodo de
Devengo de Intereses.

Ni = es Saldo Nominal Pendiente de Pago de los Bonos al comienzo del
Periodo de Devengo de Intereses.

ri= Tipo de Interés nominal de los Bonos expresado en porcentaje anual.

A la hora de proceder al calculo de los intereses anuales, se tomaran siempre como base los
dias efectivos existentes en cada afio, teniendo en consideracion por tanto, el caracter
bisiesto, 0 no de un afio (es decir, en base Actual/Actual).

Evolucidén de los tipos IRS: A titulo meramente informativo se dan a continuacion datos
diarios de los tipos a doce (12) afios desde el 25 de abril de 2005, suponiendo para el célculo
del tipo de interés nominal de los bonos la adicién de un diferencial de 10 puntos basicos
(que se encuentra en la mitad de la banda prevista de entre 5 y 15 puntos basicos), y todo
ello redondeado al cuarto de punto inmediatamente inferior:

Tipo de interés
Fecha IRS Diferencial Redondeo nominal
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Tipo de interés
Fecha IRS Diferencial Redondeo nominal

11.10.2 Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de los cupones

Los intereses devengados durante cada Periodo de Devengo de Intereses seran satisfechos
en la Fecha de Pago de cada Periodo de Devengo de Intereses (es decir el dia 20 del mes de
junio de cada afio), o el Dia Habil inmediatamente siguiente, en caso de que la
correspondiente Fecha de Pago no fuera un Dia Habil.

Si llegada la Fecha de Vencimiento Final, cualesquiera importes debidos al Fondo por las
Cédulas Hipotecarias se encontraran impagados, y como consecuencia de lo anterior,
existan intereses impagados de los Bonos, los intereses de los Bonos serdn pagados por el
Fondo, a partir de dicha fecha (excluida), tan pronto como dicho importe haya sido
depositado en la Cuenta de Tesoreria y la Sociedad Gestora pueda disponer del mismo, por
recuperacion de cualesquiera importes de las Cédulas Hipotecarias impagadas, y en
cualquier caso, en la forma establecida en el apartado 11.11.3.2 (Amortizacion Anticipada
Forzosa) siguiente. En el supuesto de que dicho dia no fuera Dia Habil, el pago de los
intereses de los Bonos se efectuara en el Dia Habil siguiente.

Se entendera Dia Habil cualquier dia que no sea (i) sdbado, (ii) domingo, (iii) festivo segln
el calendario TARGET (Transeuropean Automated Real-time Gross Settlement Express
Transfer System), o (iv) festivo en Madrid.

Las Fechas de Notificacidn de dichos intereses devengados seran el segundo (2°) Dia Habil
antes de cada Fecha de Pago de los Bonos, durante toda la vigencia del Fondo o el Dia
Habil inmediatamente siguiente, en caso de que este, no fuera un Dia Habil, utilizando
medios de prensa de &mbito estatal u otros canales de general aceptacion por el mercado.

La primera Fecha de Pago tendra lugar el 20 de junio de 2006.

Suponiendo un tipo de interés nominal de los Bonos del 3,500%, el cupon fijo para cada
Fecha de Pago y Bono seria de 3.500 euros.

El orden prelacion de pagos, que se recoge en el apartado V.4.2 de este Folleto de Emision,
coloca en el segundo (2°) lugar el pago de los cupones de los Bonos.

Las retenciones, contribuciones e impuestos establecidos 0 que se establezcan en el futuro
sobre el capital, intereses o rendimientos de estos Bonos correran a cargo exclusivo de los
titulares de los Bonos y su importe sera deducido, en su caso, por la entidad que
corresponda en la forma legalmente establecida.
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El pago se realizara a traves del Agente Financiero Caja de Ahorros y Monte de Piedad de
Madrid, (en adelante, “Caja Madrid”), utilizando para la distribucion de los importes,
IBERCLEAR y sus entidades participantes.

11.11 Amortizacion de los Bonos.

11.11.1 Precio de reembolso

El valor de amortizacion ser& de cien mil (100.000.-) euros por Bono, pagadero de una sola
vez en la Fecha de Vencimiento Final (a estos efectos la “Fecha de Amortizacion™). Todos
los Bonos seran amortizados totalmente en igual cuantia en la Fecha de Amortizacion.

Excepcionalmente, y en caso de haberse producido una Amortizacién Anticipada parcial de
la emision en los términos previstos en el apartado 11.11.3.2 (que se llevaria a cabo por
medio de una reduccion del importe nominal de los Bonos a prorrata, abonandose el importe
correspondiente a dicha reduccién a los bonistas), el precio de reembolso de los Bonos en la
Fecha de Vencimiento Final serd igual al valor nominal de los mismos una vez producida la
reduccién de valor nominal llevada a cabo como consecuencia de la Amortizacion
Anticipada parcial de la emision (y por lo tanto inferior al antes indicado).

11.11.2 Orden de Prelacién de Pagos para los pagos de principal de los Bonos

Los pagos de principal de los Bonos ocupan el sexto (6°) lugar en el Orden de Prelacion de
Pagos del Fondo descrito en el apartado V.4.2 de este Folleto.

11.11.3 Modalidades de Amortizacion de los Bonos

11.11.3.1 Amortizacion final prevista y amortizacion legal.

Esta previsto que los Bonos se amorticen en un solo pago en la Fecha de
Vencimiento Final.

La Fecha de Vencimiento Final sera la fecha del decimosegundo (12°)
aniversario de la Fecha de Desembolso (esto es, segln el calendario previsto, el
20 de junio de 2017) o, si no fuera Dia Habil, el siguiente Dia Habil, sin
perjuicio de que se pueda producir la amortizacion anticipada en los supuestos
previstos en el apartado siguiente.

En todo caso, la amortizacién de los Bonos no podrd producirse con
posterioridad al 20 de junio de 2020 (en adelante, la “Fecha de Vencimiento
Legal™) o, en el supuesto de no ser dicha fecha Dia Habil, el siguiente Dia
Habil. La Fecha de Vencimiento Legal es la Fecha de Pago inmediata posterior
al tercer aniversario de vencimiento final de las Cédulas Hipotecarias.

11.11.3.2 Amortizacion Anticipada.

Sin perjuicio de lo establecido en el apartado 11.11.3.1 anterior, la Sociedad
Gestora procedera a amortizar anticipadamente los Bonos, de forma parcial o
total en los siguientes supuestos:
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Amortizacién Anticipada Forzosa

En el caso de que cualquiera de los Emisores incumpliera cualesquiera de sus
obligaciones de pago de la Cédula Hipotecaria singular por €l emitida (en
cualquier Fecha de Cobro, incluyendo la Fecha de Cobro inmediatamente
anterior a la Fecha de Vencimiento Final), la Sociedad Gestora procedera a la
Amortizacién Anticipada parcial de la emision mediante la reduccion del
importe nominal de todos los Bonos equivalente al valor nominal de la Cédula
Hipotecaria impagada en los términos que se indican a continuacion.

Producido un incumplimiento en los términos antes indicados, la Sociedad
Gestora procederd, en el plazo de siete (7) Dias Habiles a contar desde la fecha
en gue produjo el impago, a iniciar el ejercicio, en nombre y por cuenta del
Fondo, de las acciones legales que correspondan para reclamar el pago a los
Emisores que hubieran incumplido sus obligaciones en virtud de las Cédulas
Hipotecarias.

Una vez se haya obtenido el importe, ya sea por principal o intereses,
ordinarios o de demora, correspondiente a la ejecucion de la Cédula
Hipotecaria impagada, la Sociedad Gestora, tan pronto como dicho importe
haya sido depositado en la Cuenta de Tesoreria y pueda disponer del mismo,
procederd, de conformidad con el orden de prelacion de pagos descrito en el
apartado V.4.2 siguiente a: (i) pagar los Gastos Extraordinarios que hayan sido
generados por la Cédula Hipotecaria impagada,si no se hubiesen abonados con
cargo a la Linea de Liquidez o si tras la Fecha de Vencimiento Final, no se
hubieran abonado con cargo a la Provision para Gastos Extraordinarios; (ii)
pagar, en su caso, si no se hubiesen abonado con cargo a la Linea de Liquidez,
los intereses devengados y no vencidos y vencidos y no pagados de los Bonos,
hasta la fecha en que se produce el cobro de de la Cédula Hipotecaria ejecutada
(iii) abonar los intereses devengados y no pagados correspondientes a los
saldos dispuestos con cargo a la Linea de Liquidez, de conformidad con lo
previsto en el Contrato de Linea de Liquidez, (iv) amortizar los importes que
en su caso se hayan dispuesto con cargo a la Linea de Liquidez, de
conformidad con lo previsto en el Contrato de Linea de Liquidez; (v) amortizar
parcialmente la totalidad de los Bonos emitidos mediante la reduccion a
prorrata de su valor nominal, siendo el importe agregado de la reduccion del
valor nominal de los bonos igual al importe nominal de la Cédula Hipotecaria
impagada y (vi) aplicar, en su caso, el resto de cantidades recuperadas, que en
su caso pudieran existir de acuerdo con el orden de prelacion de pagos recogido
en el apartado V.4.2. En la medida en que la recuperacién de los importes
debidos por el Emisor de la Cédula Hipotecaria impagada puede producirse en
sucesivas fechas e importes, el antedicho proceso de amortizacion anticipada se
repetird con los sucesivos importes recibidos por el Fondo hasta completar un
importe de amortizacion anticipada de los Bonos igual al importe nominal de la
Cédula Hipotecaria impagada.

La fecha en que se realicen todos los pagos aqui descritos no tiene por qué
coincidir con una Fecha de Pago. Dicha fecha (en la que se realicen todos los
pagos descritos) determinara el comienzo de un nuevo periodo de devengo de
intereses de los Bonos, cuyo fin sera la préxima Fecha de Pago. De esta forma,
en la Fecha de Pago posterior a la fecha en que se realicen todos los pagos aqui
descritos se pagaran los intereses devengados y no pagados por el nuevo Saldo
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Nominal Pendiente de Pago de los Bonos. No obstante lo anterior, si llegada la
Fecha de Vencimiento Final, cualesquiera importes debidos al Fondo por las
Cédulas Hipotecarias se encontraran impagados, y como consecuencia de lo
anterior, existan intereses impagados de los Bonos, se estableceran sucesivos
periodos de interés para los mismos, que comprenderan los dias transcurridos
entre una fecha de recuperacion parcial de una Cédula Hipotecaria y la
siguiente fecha de recuperacién parcial de dicha Cédula Hipotecaria, ya que
después de esta Fecha de Vencimiento Final, ya no habria Fechas de Pago
definidas como tal, ya que dichos intereses de los Bonos seran pagados por el
Fondo, a partir de dicha fecha (excluida), tan pronto como dicho importe haya
sido depositado en la Cuenta de Tesoreria y la Sociedad Gestora pueda
disponer del mismo, por recuperacién de cualesquiera importes de las Cédulas
Hipotecarias impagadas, y en cualquier caso, en la forma establecida en el
presente apartado.

Para proceder al pago de las cantidades referidas anteriormente, de acuerdo con
lo establecido en los péarrafos anteriores, la Sociedad Gestora Unicamente
utilizard las cantidades recuperadas como consecuencia de la Cédula
Hipotecaria impagada o del pago de dicha Cédula Hipotecaria por el Emisor
correspondiente (sin perjuicio de que se haya dispuesto de la Linea de Liquidez
conforme al apartado V.3 del presente Folleto).

En el supuesto de que vaya a producirse la amortizacion anticipada parcial de
los Bonos en los términos descritos en el presente apartado, la Sociedad
Gestora lo comunicard a la CNMV, a las Agencias de Calificacion y a los
titulares de los Bonos, en la forma establecida en el apartado 111.5.4. de este
Folleto.

Amortizacién Anticipada Legal

(a) Superacion de Limites de Emision por parte de los Emisores:

1.-De acuerdo con lo establecido en la Ley 2/1981 y en el Real Decreto
685/1982, si alguno de los Emisores, en cualquier momento durante la vida de
las Cédulas Hipotecarias emitidas por cada uno de ellos, superase los limites de
emision de cédulas hipotecarias establecidas por las disposiciones aplicables, el
Emisor en cuestién debera restablecer el equilibrio mediante alguna de las
siguientes actuaciones.

M Depdsito de efectivo o de fondos publicos en el Banco de Espafia.

Q) Adgquisicion de cédulas en el mercado.

(iii) Otorgamiento de nuevos créditos hipotecarios o adquisicion de
participaciones hipotecarias, aptos para servir de cobertura de las
cedulas.

(iv) Amortizacién de cédulas hipotecarias por el importe necesario para

restablecer el equilibrio. Esta amortizacion, si fuera necesaria, sera
anticipada y por sorteo.

En caso de que cualquiera de los Emisores anticipe que pueda producirse un
supuesto de Amortizacion Anticipada Legal en los términos previstos en el
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presente apartado, debera ponerlo en conocimiento de la Sociedad Gestora con
caracter inmediato.

En el plazo de los cinco (5) dias siguientes a la comunicacion referida en el
parrafo anterior (periodo de subsanacién), el Emisor en cuestién deberad
comunicar a la Sociedad Gestora por cual de las opciones legalmente
disponibles opta para volver a los limites legales establecidos al respecto.

Los Emisores se comprometerdn a adoptar, de entre las medidas a su
disposicion al efecto de acuerdo con la legislacion aplicable, aquélla o aquéllas
gue impliquen menores perjuicios tanto para el equilibrio financiero del Fondo
como para los intereses econdémicos de los titulares de los Bonos.

En todo caso, los Emisores se comprometeran a tratar de restablecer el
equilibrio bien a través del dep6sito en efectivo o fondos publicos en el Banco
de Espafia, bien mediante el otorgamiento de nuevos créditos hipotecarios o
mediante la adquisicion de participaciones hipotecarias y otros activos aptos al
efecto. Cuando el equilibrio no pudiera ser restablecido a través de alguna de
estas actuaciones, los Emisores procederan necesariamente a ofertar en firme la
recompra al Fondo de la Cédula Hipotecaria por ellos emitida e integrada en el
activo del Fondo.

La recompra se efectuard, en su caso, por un precio igual a la cantidad que
deberia pagar el Emisor al Fondo en caso de aplicacion del apartado 1V.2.7 del
presente Folleto, que establece que el Emisor deberd amortizar anticipadamente
dicha Cédula Hipotecaria devolviendo al Fondo la cantidad que resulte mayor
entre (i) el precio de amortizacion de la Cédula Hipotecaria a la par y los
intereses correspondientes, incluyendo los intereses de demora, en su caso y (ii)
el precio de mercado de la Cédula Hipotecaria. A estos efectos, se entendera
por “precio de mercado” de una Cédula Hipotecaria el resultado de multiplicar
el valor nominal de la Cédula Hipotecaria en cuestion por la cifra que resulte
de dividir (a) la media aritmética de las cotizaciones de los Bonos ofrecidas por
los Aseguradores por (b) el valor nominal de dichos Bonos. La recompra se
Ilevara a cabo necesariamente dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a
la finalizacién del periodo de subsanacién antes indicado (que también tiene
una duracién de cinco (5) Dias Habiles). A efectos de calcular el “precio de
mercado” antes descrito, se tomard el precio de cotizacion de los Bonos
ofrecidos por los Aseguradores a las 11:00 horas del Dia Habil, anterior (en el
gue existieran precios de cotizacion de conformidad con los compromisos del
Contrato de Aseguramiento y Compromiso de Liquidez) a aquél en que la
Sociedad Gestora hubiere conocido la superacion de los limites de emision de
cédulas hipotecarias. En caso de que alguno de los Aseguradores no ofreciese
una cotizacion para los Bonos, se tendrdn Unicamente a estos efectos los
precios ofrecidos por el/los restante(s) Asegurador(es), y en el caso de que sélo
un Asegurador hubiese ofrecido precios, se tomara el precio de cotizacion de
los Bonos de las 11:00 horas del altimo Dia Habil en que se hubiese ofrecido
mas de una cotizacion. La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, procedera a
la reduccidn del valor nominal de todos los Bonos por un importe equivalente
al valor nominal de la Cédula Hipotecaria recomprada y con cargo a la cantidad
obtenida por la recompra de la cédula procedera, suponiendo esto una
excepcion al orden de prelacion de pagos recogido en el apartado V.4.2 a (i)
pagar los intereses devengados y no vencidos de los Bonos, hasta la fecha en
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gue se produce la recompra de la Cédula Hipotecaria (ii) amortizar
parcialmente la totalidad de los Bonos emitidos mediante la reduccion a
prorrata de su valor nominal, siendo el importe agregado de la reduccion del
valor nominal de los bonos, igual al importe nominal de la Cédula Hipotecaria
recomprada y (iii) repartird entre los titulares de los Bonos el remanente a
prorrata entre los Bonos emitidos con cargo al Fondo, una vez satisfechos, por
la Sociedad Gestora en nombre del Fondo, los gastos que conlleve la
amortizacion parcial de la Emision. El reparto de remanente constituye una
excepcion al Orden de Prelacién de Pagos, puesto que el remanente se reparte
entre los titulares de los Bonos. Se hace constar expresamente que el remanente
a que se refiere el punto (iii) anterior no supone una amortizacion anticipada
adicional de los Bonos, repartiéndose dicha cantidad entre los titulares de los
Bonos en concepto de prima.

2.- Si, no obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no optase por vender la
Cédula Hipotecaria a su Emisor en los términos antes indicados, por no resultar
el precio de mercado superior al precio de amortizaciéon de la Cédula
Hipotecaria, como se detalla en el parrafo anterior, y, en consecuencia el
Emisor se viese obligado a proceder a la amortizacion de cédulas hipotecarias y
la cédula que deba amortizarse fuera precisamente la Cédula Hipotecaria que se
ha integrado en el activo del Fondo, de acuerdo con el procedimiento
establecido en el Art. 60 aptdo. e) del Reglamento del RD 685/1982 que
dispone que la amortizacion de las cédulas sera anticipada y por sorteo, debera
comunicarse a la Sociedad Gestora con un preaviso razonable, para que ésta
adopte las medidas oportunas para proceder, con cargo al importe obtenido por
la mencionada amortizacién de la Cédula Hipotecaria (100% del valor nominal
de la misma e intereses devengados y no liquidados sobre la misma hasta la
fecha de amortizacion e intereses de demora, en su caso) a: (i) pagar los
intereses devengados y no vencidos de los Bonos, hasta la fecha en que se
produce la amortizacion anticipada de la Cédula Hipotecaria (ii) amortizar
parcialmente la totalidad de los Bonos emitidos mediante la reducciéon a
prorrata de su valor nominal, siendo el importe agregado de la reduccion del
valor nominal de los Bonos, igual al importe nominal de la Cédula Hipotecaria
amortizada y (iii) aplicar, en su caso, el resto de cantidades obtenidas, en su
caso, los intereses de demora de la Cédula Hipoteca de acuerdo con el Orden
de Prelacion de Pagos recogido en el apartado V.4.2.

La fecha en que se realicen todos los pagos aqui descritos no tiene por qué
coincidir con una Fecha de Pago. Dicha fecha determinara el comienzo de un
nuevo periodo de devengo de intereses de los Bonos, cuyo fin sera la proxima
Fecha de Pago. De esta forma, en la Fecha de Pago posterior a la fecha en que
se realicen todos los pagos aqui descritos se pagaran los intereses devengados y
no pagados por el nuevo Saldo Nominal Pendiente de Pago de los Bonos.

En el supuesto de que fuera a producirse una amortizacion anticipada parcial de
la emision en los términos descritos en este apartado, la misma ser& anunciada
inmediatamente a la CNMV, a las Agencias de Calificacién y a los titulares de
los Bonos, en la forma establecida en el apartado 111.5.4.
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(b) Existencia de vicios ocultos en las Cédulas Hipotecarias:

En el supuesto excepcional de que, no obstante las declaraciones formuladas
por los Cedentes y los Emisores, se detectara con posterioridad a la fecha de
constitucion del Fondo que alguna de las Cédulas Hipotecarias no se ajustaba
en la mencionada fecha de constitucion, a las declaraciones formuladas en el
apartado 1V.2 o en la Escritura de Constitucion o adoleciera de vicios ocultos,
la Sociedad Gestora notificard al Emisor de la Cédula Hipotecaria
correspondiente para que remedie tal circunstancia, conforme a lo establecido
en el apartado 1V.2.7 del presente Folleto.

Si dicha circunstancia no fuera subsanada o no fuera susceptible de
subsanacion, el Emisor deberéd recomprar para amortizar anticipadamente dicha
Cédula Hipotecaria devolviendo al Fondo la cantidad que resulte mayor entre
(i) el precio de amortizacion de la Cédula Hipotecaria a la par y los intereses
correspondientes, incluyendo los intereses de demora, en su caso y (ii) el precio
de mercado de la Cédula Hipotecaria, entendiendo por tal el descrito
anteriormente.

La Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, procedera a (i) pagar los intereses
devengados y no vencidos de los Bonos, hasta la fecha en que se produce la
amortizacion anticipada de la Cédula Hipotecaria, (ii) amortizar parcialmente
la totalidad de los Bonos emitidos mediante la reduccién a prorrata de su valor
nominal, siendo el importe agregado de la reduccién del valor nominal de los
bonos, igual al importe nominal de la Cédula Hipotecaria amortizada y (iii)
repartira entre los titulares de los Bonos el remanente a prorrata entre los Bonos
emitidos con cargo al Fondo, y una vez satisfechas cualesquiera cantidades que
deban ser satisfechas por la Sociedad Gestora en nombre del Fondo, en virtud
de la amortizacion parcial de la Emision. El reparto de remanente constituye
una excepcion al orden de prelacion de pagos, establecido en el apartado V.4.2
del presente Folleto, puesto que el remanente se reparte entre los titulares de
los Bonos. Se hace constar expresamente que el remanente a que se refiere el
punto (iii) anterior no supone una amortizacion anticipada adicional de los
Bonos, repartiendose dicha cantidad entre los titulares de los Bonos en
concepto de prima.

La fecha en que se realicen todos los pagos aqui descritos no tiene por qué
coincidir con una Fecha de Pago. En la Fecha de Pago posterior a la fecha en
que se realicen todos los pagos aqui descritos se pagaran los intereses
devengados y no pagados por el nuevo Saldo Nominal Pendiente de Pago de
los Bonos.

En el supuesto de que fuera a producirse una amortizacion anticipada parcial de
la emision en los términos descritos en este apartado, la misma sera anunciada
inmediatamente a la CNMV, a las Agencias de Calificacion y a los titulares de
los Bonos, en la forma establecida en el apartado 111.5.4.

Amortizacion anticipada en caso de liguidacion

Asimismo, los Bonos se amortizaran anticipadamente como consecuencia de la
extincion o liquidacién anticipada del Fondo, en los casos y en los términos
descritos en el apartado 111.10.
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La Sociedad Gestora informara a los tenedores de los Bonos de una eventual
amortizacion anticipada de los mismos, remitiéndose a la CNMV, en el
supuesto de amortizacién anticipada total de los Bonos, el acta notarial de
liquidacion.

11.11.4 Vencimiento de los Bonos emitidos

El vencimiento de los Bonos se producira en la Fecha en que estén totalmente amortizados o
en la Fecha de Liquidacion del Fondo.

Publicidad de los importes a pagar y establecimientos a través de los cuales se atendera
el servicio financiero de la emision: Actuara como Agente Financiero Caja Madrid. El
pago de intereses y amortizaciones se anunciara utilizando medios de prensa de ambito
estatal u otros canales de general aceptacion por el mercado (AIAF, IBERCLEAR,
EUROCLEAR, Bolsa de Valores de Luxemburgo) que garanticen una difusién adecuada de
la informacién, en tiempo y contenido.

Las Fechas de Notificacion de los pagos a realizar por el Fondo en cada Fecha de Pago:
Seran el segunto (2°) Dia Habil antes de cada Fecha de Pago de los Bonos, cada afo hasta la
liquidacion del Fondo, o el Dia Habil inmediatamente siguiente en caso de que éstos no lo
fueran.

La informacién periddica a proporcionar por el Fondo se describe en el apartado I11.5
siguiente.

11.12 Servicio financiero del Fondo

El servicio financiero de la emision correrd a cargo del Agente Financiero en virtud de lo
previsto en el Contrato de Servicios Financieros, conforme al cual todos los pagos a realizar
por el Fondo a los titulares de los Bonos se realizaran a través del Agente Financiero.

El Agente Financiero cobrard una comision bruta, inicial y Unica, de doscientos mil
(200.000.-) euros que pagara el Fondo con cargo al Importe para Gastos, incluyendo, en
consecuencia, cualquier impuesto directo e indirecto o retencion que pudiera gravar la
misma e incluyendo las comisiones de aseguramiento y colocacion a satisfacer por el
Fondo. Seran por cuenta del Agente Financiero, todos aquellos gastos en que incurra con
motivo del desarrollo de los servicios encomendados en virtud del Contrato de Servicios
Financieros.

11.12.1 Magnitudes Financieras de los Bonos

A continuacién se recogen una serie de magnitudes relativas a los Bonos emitidos por el Fondo
asumiendo las hipotesis descritas en el apartado V.1.1 de este Folleto.

Vida Media de los Bonos: la Vida Media de los Bonos sera de doce (12) afios, de acuerdo con
las condiciones de la emisidn, y siempre que no concurra alguno de los supuestos contemplados
en el apartado 11.11.3.2.

La Vida Media de los Bonos ha sido calculada utilizando la siguiente férmula:
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n
Z( Bn™ mn) 1
A= n=1 * =
C 12
siendo:
A= Vida Media expresada en afios.

Bn=  Principal a amortizar en cada Fecha de Pago

mn= Meses comprendidos entre la Fecha de Desembolso de la emision y cada
Fecha de Pago.

n= Lo ,n. Numero de afios (Fechas de Pago) en que las cantidades Bn seran
satisfechas.

C= Importe total en euros de la emision

Duracién de los Bonos: EI concepto de duracion aplicado a un bono de renta fija, segin la
definicion de Macaulay comunmente utilizada, es una medida de la sensibilidad del valor del
activo con relacion al cambio de un indice representativo de la rentabilidad observada en el
mercado. En definitiva, la duracién es una medida de la sensibilidad del valor del bono como
consecuencia del cambio en la rentabilidad de sus referencias de mercado. Por tanto, esta
medida de riesgo tiene una interpretacion distinta en el caso de bonos a tipo variable y en el
caso de bonos a tipo fijo.

Considerando los Bonos emitidos por el Fondo CEDULAS TDA 7 como a tipo de interés fijo
para toda la vida del Bono, con un cupdn igual al que se indica a continuacion, la duracién
resultante de la aplicacion de la formulacién de Macaulay ajustada, expresada en afios, seria la
siguiente:

La Duracién de los bonos sera de 9,63 teniendo en cuenta una TIR para el inversor de 3,62%,
un cupon del bono del 3,500%, un plazo de 12 afios y un precio de compra del bono para el
inversor de 98,821 %

Duracion de los Bonos (formula de Macaulay ajustada):

D (Py*VA.)
D e n=1 * 1
PE a+1
siendo:
D= Duracién expresada en afios
Pn= Tiempo transcurrido (en afios) entre la Fecha de Desembolso y cada una de

las Fechas de Pago
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VAn= Valor actual de cada una de las cantidades totales que en concepto de principal
(a vencimiento) e intereses recibirdn los inversores con carécter anual,
descontadas anualmente al tipo de interés efectivo (TIR)

PE=  Precio de emision de los Bonos.

I= Tipo de interés efectivo anual (TIR)

11.13 Interés efectivo previsto para el tomador, habida cuenta de las caracteristicas de la
emision, con especificacién del método de calculo adoptado y los gastos cuantificados por
conceptos apropiados a su verdadera naturaleza.

La Tasa Interna de Rentabilidad (TIR) para el tomador debe tener en cuenta la Fecha de
Desembolso y el precio de compra del Bono.

No obstante lo anterior, a modo de ejemplo, y aunque el Tipo de Interés Nominal de la
Emision se determinara con posterioridad a la emision de este Folleto, el tercer (3°) Dia
Habil anterior a la Fecha de Desembolso, conforme a lo establecido en el apartado 11.10.1 de
este Folleto, y que de conformidad con las hip6tesis asumidas en el apartado V.1. del
presente Folleto la T.I.R. para el inversor del bono es del 3,62%, teniendo en cuenta un
precio de compra del bono del 98,821% de su valor nominal, un tipo de interés nominal de
los Bonos de 3,500%, un diferencial sobre la curva del IRS de 0,10% Yy el cobro de cupones
durante doce (12) afios, y la amortizacion a los doce (12) afios.

La férmula utilizada para el calculo es la siguiente:

T o
N=Ya,*@+1)
n=1

N= 08.821 euros, precio de suscripcion del Bono.

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

dn= Dias comprendidos entre la Fecha de Desembolso de la emisién y cada Fecha
de Pago.
an= al,...... ,an. Cantidades totales de amortizacion (a vencimiento) y/o intereses

gue con caracter anual recibiran los inversores.
n= Lo ,t. NUmero de afios en que las cantidades an seran satisfechas.

Las magnitudes anteriores se derivan de la evolucion de los Bonos, la cual se recoge en el
siguiente cuadro.
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NOTA IMPORTANTE PARA EL INVERSOR

Las informaciones de los cuadros expuestos a continuacion figuran exclusivamente a titulo ilustrativo,
no representando los importes obligacién de pago concreta a terceros por parte del Fondo en las
correspondientes fechas o periodos a que hacen referencia. Los datos han sido elaborados bajo
supuestos de No Impago ni Amortizacién Anticipada de las Cédulas, sujetos a posible cambio a lo
largo de la vida del Fondo, en consecuencia, todo inversor interesado en conocer el calendario previsto
de pagos del Fondo en cada fecha concreta debe solicitar la informacion pertinente de aquellas
instituciones autorizadas para distribuirla, Sociedad Gestora, Mercado AIAF y CNMV. No obstante,
dicha informacién también podré ser solicitada a través de las Entidades Aseguradores y otras activas
en el mercado secundario. Como se indica en el apartado I11.5 de este Folleto, la Sociedad Gestora se
compromete a hacer publica la informacion al respecto.

BONO de la Emision
Flujos por cada 100.000,00 EUR sin retencién para el tomador

FECHA DE INTERES % SALDO % SALDO
PAGO AMORTIZACION BRUTO TOTAL INICIAL VIVO SALDO VIVO
20/06/2005 -100.000,00 100.000,00
20/06/2006 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
20/06/2007 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
20/06/2008 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
22/06/2009 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
21/06/2010 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
20/06/2011 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
20/06/2013 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
20/06/2014 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
21/06/2015 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
20/06/2016 0,00 3.500,00 3.500,00 0% 100% 100.000,00
20/06/2017 0,00 3.500,00 3.500,00 100% 0% 100.000,00
100.000,00 3.500,00 |103.500,00
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11.14 Interés efectivo previsto para el Emisor (el Fondo).

El interés efectivo ha sido calculado mediante la misma férmula utilizada para el calculo de
la Tasa Interna de Rentabilidad para el titular de los Bonos, afiadiendo los gastos iniciales y
periodicos del Fondo al flujo de pagos que éste hace a los titulares de los Bonos, de acuerdo
con la informacidn recogida en el cuadro del apartado V.1.1 de este Folleto.

Los gastos previstos del Fondo seran pagados con el Importe para Gastos.

Los gastos iniciales previstos son los siguientes:

1)  Gastos de Constitucion Euros
Tasas CNMV 99.033,29
(0,14%. del total de la emisidn y 0,03%o del total de la

emision por el proceso de supervision de admision a cotizacion)

Tarifas Mercado AIAF (0,5%0 + IVA) 52.200,00
Tarifas IBERCLEAR (275 € por cada clase de valor emitido + IVA) 580,00
Admisién a cotizacion en Luxemburgo 5.100,00
Calificacion, asesoramiento legal, prensa, imprenta y notaria,

(estimados) 031.846,71
Sociedad Gestora 660.000,00
Linea de Liquidez 800.000,00
Agente Financiero 200.000,00
Subtotal 2.748.760,00
2)  Gastos de emision

Comisiones de Aseguramiento (estimados en base a una comision

de aseguramiento de 18 pbs) 3.600.000,00
Comision de Direccion 300.000,00
Subtotal 3.900.000,00
3) Gastos periddicos que se trasladan a la dotacion inicial

Publicacion anuncios, auditoria, gastos de gestion 128.320,00
Excedentes 150.000,00
TOTAL GENERAL 6.927.080,00
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En virtud de lo anterior, el tipo de interés efectivo para el Fondo es del 3,64%, teniendo en
cuenta un precio de venta del bono del 98,641% de su valor nominal, una vez descontadas
las comisiones de aseguramiento, y el pago de cupones durante 12 afios del 3,500 % vy la
amortizacion a los 12 afios.

11.15 Existencia o no de garantias especiales

Las Entidades Cedentes no garantizan en ningln caso la emision de los Bonos, de acuerdo
con lo previsto en el articulo 2.2.b)2° del Real Decreto 926/1998.

11.16 Circulacion de los valores.

Los Bonos podran ser libremente transmitidos por cualquier medio admitido en Derecho. La
titularidad de cada Bono se transmitird por transferencia contable. La inscripcion de la
transmision en favor del adquirente en el registro contable producira los mismos efectos que
la tradicion de los titulos y desde este momento la transmision seré oponible a terceros. En
este sentido, el tercero que adquiera a titulo oneroso los Bonos representados por
anotaciones en cuenta de persona que, segun los asientos del registro contable, aparezca
legitimada para transmitirlos no estara sujeto a reivindicacion, a no ser que en el momento
de la adquisicidn haya obrado de mala fe o con culpa grave.

11.17 Admision a cotizacién de los valores emitidos.

En cumplimiento del articulo Segundo, nimero 3 del Real Decreto 926/1998, la Sociedad
Gestora realizarda de manera inmediata la solicitud de admision de los Bonos emitidos al
amparo del presente Folleto en AIAF Mercado de Renta Fija, mercado secundario oficial
organizado de valores, creado por la Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros
con caracter inmediato a la Fecha de Desembolso. La inscripcion de la emision en el
Mercado AIAF deberé estar concluida antes del 1 de julio de 2005.

La Sociedad Gestora hace constar expresamente que conoce los requisitos y condiciones
que se exigen para la admision, permanencia y exclusion de valores en AIAF Mercado de
Renta Fija segln la legislacion vigente y los requerimientos de su organismo rector,
aceptando la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, cumplirlos.

En caso de producirse un incumplimiento en el mencionado plazo de la admisién a
cotizacion de los Bonos, la Sociedad Gestora se compromete a publicar en un periddico de
difusién nacional, tanto las causas de dicho incumplimiento como la nueva fecha prevista
para la admision a cotizacion de los valores emitidos, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad de la Sociedad Gestora si el incumplimiento es por causas imputables a la
misma. Dicho incumplimiento debera comunicarse a la CNMV.

Asimismo, la Sociedad Gestora, en virtud del mencionado acuerdo, solicitara la inclusion en
IBERCLEAR de los Bonos emitidos de forma que se efectle la compensacion y liquidacion
de los mismos de acuerdo con las normas de funcionamiento que respecto de los valores
admitidos a cotizacion en AIAF Mercado de Renta Fija y representados mediante
anotaciones en cuenta que tenga establecidas o puedan ser aprobadas en un futuro por
IBERCLEAR.
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De conformidad con lo anterior, la Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del
Fondo, y de acuerdo con lo previsto en el articulo 6 de la Ley 24/1988 y el articulo 7 del
Real Decreto 116/1992, depositard& en IBERCLEAR una copia de la Escritura de
Constitucion y del presente Folleto Informativo.

Finalmente, la Sociedad Gestora solicitara la inclusion en EUROCLEAR de los Bonos
emitidos a efectos de su cotizacion en la Bolsa de Valores de Luxemburgo y podré solicitar
a su vez cotizacion en otros mercados europeos, segun se estime oportuno.

11.18 Solicitudes de suscripcion o adquisicion de valores.

11.18.1 Colectivo de potenciales inversores.

Dadas las principales caracteristicas de la emisién, tal como el importe nominal de los
Bonos y su sistema de colocacidn, distribucion y comercializacidon, la colocacion de los
Bonos se dirige a inversores cualificados o institucionales, es decir, principalmente Fondos
de Pensiones, Entidades de Seguro, Entidades de Crédito, Sociedades y Agencias de
Valores, Sociedades de Inversion Mobiliaria, Fondos de Inversion Mobiliaria y Entidades
habilitadas de acuerdo con los articulos 64 y 65 de la Ley del Mercado de Valores, en su
redaccion vigente, para gestionar carteras de valores de terceros, residentes en Espafia y en
el extranjero.

Una vez que la emision haya sido colocada en su totalidad y los Bonos sean admitidos a
negociacion en el mercado organizado oficial de AIAF, los Bonos podran adquirirse
libremente a través de dicho mercado de acuerdo con sus propias normas de contratacion.

A la fecha de registro del presente Folleto, ninguno de los Cedentes tiene intencién de
suscribir Bonos por cuenta propia.

Efectos de la suscripcion para los titulares de los Bonos: La suscripcion de los Bonos
implica para cada titular de los Bonos la aceptacién de los términos de la Escritura de
Constitucion y el presente Folleto.

11.18.2 Aptitud legal de los Bonos a emitir

Los Bonos emitidos por el Fondo, una vez admitidos a cotizacion, tienen la siguiente
consideracion legal a los efectos de ser suscritos por determinados inversores:

(i) De acuerdo con el Real Decreto 2345/1996, de 8 de noviembre, y la Circular de
Banco de Espafia de 27 de noviembre de 1998, los Bonos son susceptibles de ser
suscritos por Sociedades de Garantia Reciproca;

(i) de acuerdo con el Real Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre, en su redaccion
vigente, los Bonos a emitir por el Fondo podran ser adquiridos por las entidades
aseguradoras en cumplimiento de sus obligaciones de provisiones técnicas;

(iii)  de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el

que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, los Bonos son aptos
para ser adquiridos por Fondos de Pensiones;
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(iv) y de acuerdo con el Real Decreto 1393/1990, de 2 de noviembre, modificado por el
Real Decreto 91/2001 de 2 de febrero, y en tanto no se oponga a lo establecido en la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y hasta la entrada en vigor de las normas
reglamentarias que se aprueben en virtud de las habilitaciones contenidas en dicha
ley, los Bonos podran ser adquiridos por Instituciones de Inversion Colectiva con
las limitaciones que establezcan las regulaciones especificas para cada tipo de
Fondo.

11.18.3 Periodo de suscripcion.

El periodo de suscripcion de los Bonos comenzara el dia 16 de junio de 2005 a las 10:00
horas y finalizara el 16 de junio de 2005 a las 17:00 horas.

11.18.4 Donde y ante quién puede tramitarse la suscripcion.

Las peticiones de suscripcion de los Bonos deberan presentarse a través de las Entidades
Aseguradoras, adjudicandose los Bonos que cada Entidad Aseguradora asegure, de acuerdo
con el criterio discrecional de la misma, velando en todo caso porque no se produzcan
tratamientos discriminatorios entre las peticiones que tengan caracteristicas similares, no
obstante lo cual, las Entidades Aseguradoras podran otorgar prioridades a las peticiones de
sus clientes que objetivamente estimen mas apropiadas.

11.18.5 Formay Fecha de Desembolso.

Los inversores a quienes hayan sido adjudicados los Bonos deberan abonar a las Entidades
Aseguradoras, antes de las 10:00 horas de la mafiana, hora de Madrid, de la Fecha de
Desembolso, valor ese mismo dia, el precio de suscripcion que corresponda por cada Bono
adjudicado.

Cada entidad aseguradora abonard su respectivo importe asegurado en la Cuenta de
Tesoreria abierta a nombre del Fondo en el Agente Financiero, en hora no posterior a las
11:00 horas de la mafiana, hora de Madrid, de la Fecha de Desembolso, valor ese mismo
dia.

La Fecha de Desembolso seré el 20 de junio de 2005.
11.18.6 Formay plazo de entrega a los suscriptores de los boletines de suscripcion.

Al término del Periodo de Suscripcion, los suscriptores podran solicitar a la entidad
aseguradora a través de la que hayan realizado la suscripcién, un documento acreditativo de
los Bonos suscritos y adjudicados, que debera ser entregado dentro de los tres (3) Dias
Habiles siguientes a su solicitud, sin perjuicio de que la titularidad de los Bonos se
acreditard por la correspondiente anotacion en el registro contable de los Bonos, al estar
éstos representados por anotaciones en cuenta.

El citado documento acreditativo no sera transmisible.
11.19 Colocacién y adjudicacion de los valores.

La colocacién de los Bonos se realizard en un Gnico tramo internacional.
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Las Entidades Aseguradoras, en su funcién de entidades colocadoras, aceptardn o no
libremente las solicitudes de suscripcién recibidas, velando en todo caso para que no se
produzcan tratamientos discriminatorios entre las solicitudes que tengan caracteristicas
similares. No obstante, las Entidades Aseguradoras podran dar prioridad a las peticiones de
aquellos de sus clientes que objetivamente estimen mas apropiadas.

Las Entidades Aseguradoras se comprometen a suscribir en su propio nombre, al finalizar el
Periodo de Suscripcion, la cantidad de Bonos necesarios para completar la cifra a la que
asciende su compromiso de aseguramiento segun se determina en el apartado 11.19.1 del
presente Folleto.

Algunos de los Emisores prevén asegurar y suscribir como inversores un porcentaje de los
bonos emitidos por el Fondo.

11.19.1 Entidades aseguradorasy colocadoras.

Las entidades reflejadas en el cuadro siguiente se han comprometido frente a la Sociedad
Gestora a suscribir, directamente o por cuenta de terceros, la totalidad de los Bonos emitidos
con cargo al Fondo, en los términos previstos en el Contrato de Suscripcion y
Aseguramiento de la Colocacion y Compromiso de Liquidez de los Bonos.

Las Entidades Aseguradoras recibirdn una comision de aseguramiento pagadera en la Fecha
de Desembolso, que se aplicara sobre el Nominal de los Bonos. Dicha comision se fijara en
el tercer (3°) Dia Habil anterior a la Fecha de Desembolso de los Bonos, y en todo caso
antes del otorgamiento de la Escritura de Constitucion y se comunicara a la CNMV como
Informacién Adicional al Folleto

No existe comision de colocacion alguna.

Bonos
Entidad N° | Importe (euros)
Barclays Bank 5.000 500.000.000
Caja Madrid 5.000 500.000.000
Calyon 5.000 500.000.000
JPMorgan 5.000 500.000.000

Esta previsto que, con anterioridad a la fecha de constitucion del Fondo, pueda decidirse la
inclusion de nuevas entidades aseguradoras, en cuyo caso se modificarian los importes de
los respectivos compromisos de aseguramiento reflejados en el cuadro anterior. En todo
caso, la inclusion de nuevas entidades aseguradoras asi como la nueva distribucién de los
importes de los respectivos compromisos de aseguramiento se comunicara a la CNMV,
como Informacién Adicional al Folleto, para su puesta a disposicion del publico.

Los importes desembolsados por cada Asegurador, serdn el resultado de multiplicar el

numero de Bonos asegurado por cada Asegurador por el precio de suscripcion y una vez
deducida la comision de aseguramiento.
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11.19.2 Direccién de la colocacién.

Actlan como Directores de la colocacion Caja Madrid y EBN Banco. Se reproducen a
continuacion, declaraciones firmadas por las personas con representacion suficiente,
conteniendo las manifestaciones reglamentariamente requeridas:

“D. Julio Gilsanz Usunaga y D. Fernando Cuesta Blazquez en nombre y representacion de
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid con domicilio en Madrid, Plaza de
Celenque, n°2, debidamente facultados al efecto, y en relacién con la constitucion de
“CEDULAS TDA 7, Fondo de Titulizacion de Activos™ por un importe de dos mil millones
(2.000.000.000.-) de euros, en cumplimiento del articulo 20 del Real Decreto 291/1992, de
27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de ventas de valores, modificado por el
Real Decreto 2590/98 de 7 de diciembre,

MANIFIESTAN

Que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la
veracidad e integridad de la informacion contenida en el Folleto.

Que, como consecuencia de esas comprobaciones, no se advierten circunstancias
gue contradigan o alteren la informacion recogida en el Folleto, ni éste omite
hechos o datos significativos que puedan resultar relevantes para el inversor.

La presente declaracion no se referira a los datos objeto de auditoria de cuentas.

Y para que asi conste, a los efectos legales oportunos, expide la presente declaracién en
Madrid, a 7 de junio de 2005”.

“D. José Maria Rodriguez Noval, en nombre y representacion de EBN BANCO DE
NEGOCIOS, S.A (EBN BANCO), domiciliada en Madrid, calle Almagro n°46, debidamente
facultado al efecto, y en relacion con la constitucion del Fondo CEDULAS TDA 7, Fondo
de Titulizacién de Activos, y emision de valores por un importe de dos mil millones
(2.000.000.000.-) de euros, en cumplimiento del articulo 20 del Real Decreto 291/1992, de
27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de ventas de valores, modificado por el
Real Decreto 2590/98 de 7 de diciembre,

MANIFIESTA

Que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la
veracidad e integridad de la informacidn contenida en el Folleto.

Que, como consecuencia de esas comprobaciones, no se advierten circunstancias
que contradigan o alteren la informacién recogida en el Folleto, ni éste omite
hechos o datos significativos que puedan resultar relevantes para el inversor.

La presente declaracién no se referira a los datos objeto de auditoria de cuentas.

Y para que conste, a los efectos oportunos, expide la presente declaracion en Madrid, a 7
de junio de 2005.”
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Las Entidades Directoras cobraran una comision de direccion bruta de ciento cincuenta mil
(150.000.-) euros, cada una, que pagara el Fondo con cargo al Importe para Gastos.

11.19.3 Aseguramiento de la emision.

De conformidad con lo descrito en los apartados anteriores, la Sociedad Gestora celebrara
un Contrato de Suscripcion y Aseguramiento de la Colocacion y Compromiso de Liquidez,
por el cual estas entidades se comprometen a suscribir o a conseguir, bajo su
responsabilidad, suscriptores para los Bonos, por los importes mencionados en el apartado
11.19.1 anterior, siendo cada una de ellas responsable de su respectivo importe asegurado.
La colocacion de los Bonos se realizara durante el Periodo de Suscripcion. Dicha
colocacion, y la adjudicacién que cada asegurador asegura en virtud del Contrato de
Suscripcion y Aseguramiento de la Colocacion y Compromiso de Liquidez, se realizard
libre y discrecionalmente por éste, velando en todo caso porque no se produzcan
tratamientos discriminatorios entre las peticiones que tengan caracteristicas similares, no
obstante lo cual, las Entidades Aseguradoras y Colocadoras podran otorgar prioridades a las
peticiones de sus clientes que, objetivamente, estimen mas apropiadas.

La no confirmacién antes del inicio del Periodo de Suscripcion de alguna de las
calificaciones provisionales otorgadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion
constituird un supuesto de resolucién de la constitucion del Fondo y de la Emision de los
Bonos. Por lo tanto, tras la firma de la Escritura de Constitucion y el Contrato de
Aseguramiento, el compromiso de suscripcion solo podra quedar resuelto por la no
confirmacién antes del inicio del Periodo de Suscripcion de alguna de las calificaciones
provisionales otorgadas a los Bonos por las Agencias de Calificacion.

El desembolso de los compromisos de suscripcién asumidos por cada asegurador se
efectuara en hora no posterior a las 11:00 de la mafiana, hora de Madrid, del dia de la Fecha
de Desembolso, mediante abono por cada Asegurador del importe que le corresponda en la
cuenta (Cuenta de Tesoreria) abierta a nombre del Fondo en el Agente Financiero, valor ese
mismo dia.

Los Aseguradores se obligan, irrevocable y mancomunadamente, a suscribir los Bonos, 0 a
conseguir, bajo su responsabilidad, suscriptores para los mismos, en la fecha de cierre del
periodo de suscripcion.

Asimismo, suscriben un compromiso de liquidez, descrito en el apartado 11.24 de este
Folleto.

En contraprestacion al compromiso asumido por los aseguradores, las Entidades
Aseguradoras recibirdn una comision de aseguramiento pagadera en la Fecha de
Desembolso, que se aplicara sobre el Nominal de los Bonos. Dicha comision se fijard
el tercer (3°) Dia Habil anterior a su Fecha de Desembolso, y en todo caso antes del
otorgamiento de la Escritura de Constitucion y se comunicara a la CNMV como
Informacién Adicional al Folleto.

11.19.4 Prorrateo.
No procede.

11.20 Plazo y forma prevista para la primera inscripcion y asignacion de referencias de
registro.

Los Bonos, valores representados mediante anotaciones en cuenta, se constituiran como
tales en virtud de su inscripcion en el correspondiente registro contable, de conformidad con
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lo previsto en el Real Decreto 116/1992, y, asimismo, con los plazos y procedimientos
habituales de la entidad encargada de la compensacion y liquidacién de los Bonos,
IBERCLEAR.

11.21 Legislacion nacional bajo la cual se crean los Bonos e indicacion de los drganos
jurisdiccionales competentes en caso de litigio.

El Fondo se constituye al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998. El Fondo
estara regulado conforme a (i) la Escritura de Constitucién del Fondo, (ii) el citado Real
Decreto 926/1998 y disposiciones que lo desarrollen, (iii) la Ley 19/1992, de 7 de julio,
sobre Régimen de Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de
Titulizacién Hipotecaria, en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998, (iv)
en la Ley 24/1998, en su redaccion vigente, en lo referente a su supervisién, inspeccion y
sancién y en todo aquello que resulte de aplicacion, (v) en la Ley 44/2002, (vi) el Real
Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores y
su normativa de desarrollo, la Circular 2/1994, de 16 de marzo, de la CNMV vy la Circular
2/1999 de 22 de abril de la CNMV, por la que se aprueban determinados folletos de
utilizacion de emisiones u ofertas publicas de valores, de conformidad con la facultad
recogida en la Disposicidn transitoria Unica del Real Decreto-Ley 5/2005 de 11 de marzo,
de medidas urgentes para el impulso de la productividad y para la mejora de la contratacion
publica, y (vii) en las demas disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada
momento que resulten de aplicacién.

Cualquier disputa que pudiera surgir en relacion con lo previsto en la Escritura de
Constitucion o en el presente Folleto sera sometida al fuero que les sea de aplicacion.

11.22 Régimen fiscal sobre la renta derivada de los valores ofrecidos

Se facilita a continuacién un breve extracto del régimen fiscal aplicable a las inversiones
que se deriven de la presente oferta, a cuyo efecto se tiene en cuenta exclusivamente la
legislacion estatal vigente en el momento de registro del presente folleto y los aspectos de
caracter general que puedan afectar a los inversores, que deberan tener en cuenta tanto sus
posibles circunstancias fiscales especiales, como las normas de aplicacion territorial
limitada y las de la legislacion vigente en el momento de la obtencion y declaracion de las
rentas correspondientes. Asimismo se deberan tener en cuenta las exigencias que se deriven
de la aplicacion de la Directiva 2003/48/CE del Consejo de 3 de junio de 2003 en materia de
fiscalidad de los rendimientos del ahorro en forma de pago de intereses y, en particular, las
obligaciones de informacién establecidas en el Real Decreto 1778/2004 de 30 de Julio. El
presente apartado recoge una descripcion fiscal derivado de los valores ofrecidos vigente a
la fecha de este Folleto, y con caracter meramente informativo, en el entendimiento de que
el presente régimen puede cambiar al modificar las normas vigentes que lo configuran tal y
COMo aqui se recoge.

A los efectos de la descripcidn del régimen fiscal que se hace a continuacion, los titulos que
forma parte de la presente emision, tienen la consideracion de activos financieros con
rendimiento mixto que siguen el régimen fiscal de los activos financieros con rendimientos
explicitos, de acuerdo con lo establecido en el articulo 89.4 del Real Decreto 1775/2004, de
30 de julio por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas:
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a). Personas fisicas o juridicas residentes en Espafia

a.1. Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos que tengan la condicion de
contribuyentes por el Impuesto Sobre la Renta de las Personas Fisicas,—tanto por el
concepto de intereses, como con motivo de la transmision, reembolso o amortizacion de los
mismos tendran la consideracion de rendimientos del capital mobiliario obtenidos por la
cesion a terceros de capitales propios en los términos del articulo 23.2. del Real Decreto
Legislativo 3/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Impuesto Sobre la Renta de las Personas Fisicas y Otras Normas Tributarias.

En el caso de transmision, amortizacion o reembolso el rendimiento integro se calculara por
diferencia entre el valor de enajenacién, disminuido por los gastos inherentes a la misma, y
el valor de adquisicién o suscripcion, aumentado a su vez por los gastos inherentes a la
misma. Dicho rendimiento se reducira en un 40% si su periodo de generacion es superior a
dos afios.

No obstante, los rendimientos negativos derivados de las transmisiones de los Bonos,
cuando el contribuyente hubiera adquirido otros activos financieros homogéneos dentro de
los dos meses anteriores 0 posteriores a dichas transmisiones, se integraran a medida que se
transmitan los activos financieros que permanezcan en el patrimonio del contribuyente.

Los citados rendimientos estaran sujetos a retencion a cuenta del IRPF de sus perceptores,
de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1775/2004, de 30 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, del que cabe
destacar los siguientes extremos:

- Los rendimientos del capital mobiliario derivados de la cesion a terceros de capitales
propios, reducidos cuando asi corresponda, se someten, en general, a retencion al tipo
del 15 por 100.

- No obstante, no existe obligacion de retener sobre los rendimientos derivados de la
transmision o reembolso de activos financieros con rendimiento explicito que cumplan,
entre otros, los siguientes requisitos, como esta previsto en esta emision:

1. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.

- Quedaréa sujeta a retencion la parte del precio que equivalga al cupdn corrido en las
transmisiones de activos financieros efectuadas dentro de los treinta dias
inmediatamente anteriores al vencimiento del cupdn, cuando se cumplan los siguientes
requisitos:

1°. Que el adquirente sea una persona o entidad no residente en territorio
espafiol o sea sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades.

2° Que los rendimientos explicitos derivados de los valores transmitidos estén
exceptuados de la obligacion de retener en relacion con el adquirente.

a.2. Impuesto sobre Sociedades.
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Los rendimientos de los Bonos obtenidos por entidades que tengan la consideracién de
contribuyentes por el Impuesto sobre Sociedades, se integraran en la base imponible de
dicho impuesto en la forma prevista en el titulo IV del Real Decreto Legislativo 4/2004, de
5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades.

Los citados rendimientos estaran sujetos a retencion a cuenta del Impuesto sobre Sociedades
de su perceptor, de acuerdo con lo dispuesto en el Capitulo Il del Titulo VII del Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades. No obstante, el Reglamento establece que dichos rendimientos estaran
excluidos de retencién, siempre que cumplan los siguientes requisitos:

1. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.
2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.
b). Personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Bonos que tengan la condicion de
contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes, tanto por el concepto de
intereses, como con motivo de la transmisién, reembolso o amortizacién de los mismos
tendran la consideracién de rentas obtenidas en Espafia, con o sin establecimiento
permanente, en los términos del articulo 13 del Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes y Normas Tributarias.

1. Rentas obtenidas mediante establecimiento permanente.

Los rendimientos de los Bonos obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia
que actlen en Espafia, a estos efectos, a través de un establecimiento permanente en Espafia
tributardn con arreglo a las normas del Capitulo 111 del mencionado texto refundido de la
Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes, sin perjuicio de lo dispuesto en los
Convenios para evitar la doble imposicion internacional suscritos por Espafia, que pueden
determinar la no tributacion de las rentas correspondientes o la aplicacion de tipos
reducidos. Los citados rendimientos estaran exentos de retencion a cuenta del Impuesto
sobre la Renta de no Residentes en los términos sefialados anteriormente para los
contribuyentes por el Impuesto sobre Sociedades espafiol.

2. Rentas obtenidas sin mediacién de establecimiento permanente.

A efectos de la aplicacion del régimen contenido en este apartado, la residencia fiscal se
acreditard mediante el correspondiente certificado de residencia fiscal o formulario exigido
por el Convenio para evitar la Doble Imposicion Internacional suscrito por Espafia y el pais
de residencia fiscal del inversor y emitido por las autoridades fiscales del pais de residencia
fiscal del Inversor.

Los rendimientos de los Bonos obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia
que actlen, a estos efectos, sin establecimiento permanente, tributaran con arreglo a las
normas del Capitulo IV del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes, de cuyo régimen se pueden destacar los siguientes extremos, sin perjuicio de
que lo dispuesto en los Convenios para evitar la doble imposicion internacional suscritos
por Espafia o las exenciones que mas adelante se detallan pueda determinar la no tributacion
de las rentas correspondientes o la aplicacion de tipos reducidos:
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La base imponible se cuantificara en el importe integro del rendimiento obtenido,
calculado de acuerdo con las normas del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas, sin que sean aplicables a tal efecto las reducciones
previstas en dicho texto refundido. En caso de transmisién reembolso 0 amortizacion se
tendran en cuenta para el calculo del rendimiento los gastos accesorios de adquisicion y
enajenacion, en tanto se justifiquen adecuadamente. La tributacion se realizara de forma
separada para cada devengo total o parcial de renta sometida a gravamen, sin que sea
posible compensacion alguna entre las mismas.

Con caracter general, el Impuesto se calculara aplicando a la base imponible anterior el
tipo general del 15 por 100.

En el cobro del cupdn, los no residentes en territorio espafiol que operen en él sin
establecimiento permanente, que acrediten su residencia fiscal en un pais con Convenio
para evitar la Doble Imposicién Internacional con Espafia distinto de la Union Europea,
obtendran un rendimiento sometido al tipo de retenciébn maximo previsto en el
respectivo Convenio. La base de retencion estara constituida por la contraprestacion
integra exigible o satisfecha.

Los rendimientos obtenidos, tanto en el cobro del cupdén como en la transmisién o
reembolso de la emisién de Bonos objeto del presente Folleto por personas o entidades
no residentes en Espafia que actlien, a estos efectos, sin establecimiento permanente
estaran exentos cuando el perceptor sea residente en otro Estado miembro de la Unidn
Europea.

Estaran exentas las rentas derivadas de la transmision de dichos valores en mercados
secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidos por personas fisicas o entidades no
residentes, sin mediacidn de establecimiento permanente en territorio espafiol, que sean
residentes en un estado que tenga suscrito con Espafia un Convenio para evitar la doble
imposicién internacional con clausula de intercambio de informacién.

En ningln caso sera de aplicacion las exenciones mencionadas en los dos parrafos
anteriores cuando las rentas se obtengan a través de los paises o territorios calificados
reglamentariamente como paraisos fiscales.

Los citados rendimientos estardn sujetos a retencion a cuenta del Impuesto sobre la
Renta de No Residentes, excepto en los supuestos en que se acredite el pago del
Impuesto o la procedencia de una exencion o la aplicacion de tipos reducidos por la
aplicacion de un Convenio para evitar la doble imposicion internacional suscrito por
Espafia.

El importe de la retencion serd con caracter general equivalente al Impuesto pagadero
conforme a los criterios anteriores.

El rendimiento obtenido en el reembolso de los activos realizados por no residentes sin
establecimiento permanente, o el derivado de la transmision de los activos realizados
por los mismos, no estaran sometidos a retencion, sin perjuicio de la obligacion de
tributacion que pudiera corresponder, siempre que se cumplan estos dos requisitos:

1. Que estén representados mediante anotaciones en cuenta.

2. Que se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol.
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- En caso contrario, el rendimiento asi obtenido estara sometido al tipo de retencion
general 0, en su caso, al establecido en el respectivo Convenio.

- En todo caso, el abono del cupdn bruto por el Agente Financiero estara sujeto a la
legislacion aplicable en cada momento. En concreto, en la actualidad se encuentra
vigente un procedimiento especial, aprobado por la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda de 13 de abril de 2000, sobre el procedimiento para hacer efectivas las
retenciones sobre intereses a no residentes al tipo de retencidn que corresponda en cada
caso y para excluir la retencién, cuando en el procedimiento de pago intervengan
entidades financieras domiciliadas en Espafia que sean depositarias o gestionen el cobro
de las rentas de dichos valores.

¢). Imposicién Indirecta sobre los Bonos

La suscripcion, adquisicion y transmision de valores estara exenta del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el
Valor Afiadido.

d). Impuesto sobre el Patrimonio

Los titulares de los Bonos a 31 de diciembre de cada afio que sean personas fisicas sujetas al
Impuesto sobre el Patrimonio por obligacion personal cuando estén obligadas a presentar
declaracion por este Impuesto deberan incluirlos en la declaracion de dicho impuesto en el
que tributaran con arreglo a las normas generales. En el que caso de que dichos valores se
negocien en algin mercado organizado -como esta previsto en este caso- se computaran por
el valor medio de negociacion del cuarto (4°) trimestre de cada afio que a tal efecto publica
el Ministerio de Hacienda.

Las personas fisicas no residentes que sean sujetos pasivos del Impuesto sobre el Patrimonio
por obligacién real estaran igualmente sometidos a dicho impuesto, salvo lo previsto en
Convenios suscritos por Espafia para evitar la doble imposicién internacional. No obstante
estardn exentos los residentes en otros paises de la Unidn Europea en cuanto a los Bonos
cuyas rentas estén exentas en el Impuesto sobre la Renta de No Residentes, en los términos
expuestos con anterioridad.

e). Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

La transmision de los Bonos por causa de muerte o donacion a favor de personas fisicas esta
sujeta a las normas generales del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, salvo lo previsto
en Convenios suscritos por Espafia para evitar la doble imposicién, segun los casos. Para los
supuestos en que el beneficiario fuera una sociedad, la renta obtenida se gravara con arreglo
a las normas del Impuesto sobre Sociedades o del Impuesto sobre la Renta de No
Residentes, salvo lo previsto en Convenios para evitar la doble imposicion, segun los casos.

11.23 Finalidad de la operacion.

El importe de la emision a realizar por el Fondo esta integramente destinado a la suscripcién
de Cédulas Hipotecarias y a la financiacién de los gastos de constitucion, gestion y
administracion del Fondo (esto es, el Importe para Gastos).
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11.24 Entidades comprometidas a intervenir en la negociacién secundaria dando liquidez a
través del ofrecimiento de contrapartida indicando el alcance de su intervencion y la
forma de llevarse a cabo.

Los Aseguradores se comprometeran, de forma mancomunada, a ofrecer liquidez, hasta la
Fecha de Vencimiento Final, a los tenedores de los Bonos, en los términos contemplados en
el Contrato de Suscripcion y Aseguramiento de la Colocacion y Compromiso de Liquidez,
mediante la introduccién de 6rdenes de compra y de venta en el mercado AIAF, en la Bolsa
de Luxemburgo y, en su caso, en cualesquiera otros mercados de valores en los que se
solicite la admisién a cotizacion de los Bonos, y una vez los mismos estén admitidos a
cotizacion. Los precios negociados por las Entidades Aseguradoras seran vinculantes para
ordenes individuales de compra y venta de Bonos con unos limites de volumen de valor
nominal maximo de quince millones (15.000.000.-) de euros y horquillas de precio en firme,
en funcion del vencimiento de los Bonos, establecidos en el mencionado contrato, y siempre
que el valor nominal méximo total acumulado en libros no sea superior al 25% sobre el
Saldo Nominal Pendiente de Pago de los Bonos.

Las horquillas de precio en firme a que se refiere el parrafo anterior son las siguientes:

Maxima Diferencia | Plazo hasta el vencimiento de los Bonos
5 puntos basicos Hasta 4 afios
6 puntos basicos Hasta 6 afios
8 puntos basicos Hasta 8 afios
10 puntos basicos Hasta 15 afios

Los Aseguradores quedaran exonerados de su compromiso de liquidez ante cambios de las
circunstancias estatutarias, legales y/o econémicas del Fondo en que se aprecie de forma
determinante una disminucién de su solvencia, o ante un supuesto de fuerza mayor o de
alteracion extraordinaria de las circunstancias del mercado que hicieran excepcionalmente
gravoso el cumplimiento del compromiso de liquidez. Esta circunstancia debera ser
comunicada a la CNMV y a la Sociedad Gestora. En cualquier caso, una vez las citadas
circunstancias hayan desaparecido, los Aseguradores estaran obligados a reanudar el
cumplimiento de sus obligaciones.

Cada Asegurador se compromete a cotizar los precios de compra y venta y hacer difusion
diaria de los precios al menos por alguno de los siguientes medios:

- Por medio de su pantalla del sistema de difusion de informacion Bloomberg.
- Por medio de su pantalla del sistema de difusion de informacién Reuters.
- Através del sistema SECA (Sistema Estandarizado de Cotizacién AIAF).

Adicionalmente a los mecanismos anteriores, se podran difundir los precios
telefonicamente, a través de otros sistemas de difusion de informacion, o bien a través de
otros sistemas admitidos en los mercados en los que coticen los Bonos, y siempre de
conformidad con las normas de cotizacién de precios de los mismos. En este sentido, la
cotizacién en la Bolsa de Valores de Luxemburgo se realizara conforme al sistema SAM de
dicha Bolsa de Valores o cualquier otro sistema que lo sustituya o complemente en el
futuro.

Los Aseguradores difundiran con la periodicidad que los volumenes contratados requieran,
y como minimo mensualmente, los indicados volumenes, sus precios medios Yy
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vencimientos, bien a traves de la Asociacion de Intermediarios de Activos Financieros
(AIAF) y de las Bolsas de Valores donde coticen los Bonos y sus respectivos sistemas de
difusion, de IBERCLEAR, EUROCLEAR o de la correspondiente insercion en prensa, a su
eleccion. Los Aseguradores deberan informar inmediatamente a la Sociedad Gestora de las
incidencias o noticias que lleguen a su conocimiento que afecten a la negociacion de los
Bonos. Los Aseguradores informaran a la Sociedad Gestora con la periodicidad que ésta le
indique sobre los niveles de precios y volimenes de los Bonos que las primeras ofrezcan en
el mercado.

El compromiso de liquidez asumido por los Aseguradores terminara en la fecha de extincion
o liquidacion del Fondo.

11.25 Personas fisicas o juridicas que hayan participado en el asesoramiento o disefio de la
constitucion del Fondo, o en algunas de las informaciones significativas contenidas en el
Folleto.

11.25.1 Enumeracion de las personas intervinientes.

El disefio financiero de la operacién ha sido llevado a cabo por Caja Madrid y por
Titulizacion de Activos, SGFT, S.A.

J&AGarrigues, S.L. ha proporcionado el asesoramiento legal de la operacion.
Las Entidades Cedentes son Caja Madrid, Caja Madrid Bolsa y EBN Banco.
Las Entidades Directoras son Caja Madrid y EBN Banco.

Las Entidades Emisoras son lbercaja, Unicaja, Caja Madrid, Caja Castilla La Mancha,
Caixa Penedes, Caixa Girona, Caixa Terrassa, Caja Duero, Caja Murcia, Sa Nostra y Banco
Gallego.

El Agente Financiero y depositario de las Cédulas Hipotecarias a ceder al Fondo es Caja
Madrid.

IXIS CORPORATE & INVESTMENT BANK actlla como Acreditante de la Linea de
Liquidez.

Los Aseguradores de la Emision de Bonos y entidades que asumen también el compromiso
de liquidez son, a la fecha de verificacion del presente Folleto, Caja Madrid, Calyon,
JPMorgan y Barclays Bank.

11.25.2 Declaracion de la Sociedad Gestora.

D. Ramon Pérez Hernandez, en nombre y representacion de Titulizacion de Activos, SGFT,
S.A., declara desconocer la existencia de vinculaciones de tipo juridico, econémico o
familiar, entre los participantes en el Fondo, y entre éstos y los titulares de los préstamos
incorporados en las Cédulas Hipotecarias adquiridas por el Fondo, que puedan perjudicar al
Fondo en general y a los inversores de los Bonos emitidos por éste en particular, salvo la
participacion indirecta de los Directores de la Colocacion, Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Madrid y EBN Banco de Negocios, S.A. (EBN Banco) y de los Emisores
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Ibercaja, , Caja de Ahorros de Castilla La Mancha, Unicaja y Caja Madrid, todos ellos con
un 12,86% en el accionariado de la Sociedad Gestora.

11.25.3 Declaraciones de los Cedentes

D. Julio Gilsanz Usunaga, en nombre y representacion de Caja Madrid, D.Antonio Pérez
Hernandez, en nombre y representacion de Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A., y D. José Maria
Rodriguez Noval, en nombre y representacion de EBN Banco de Negocios, S.A. (EBN
Banco), declaran que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la
veracidad e integridad de la informacidn contenida en el Folleto referente a cada una de las
entidades y a las Cédulas Hipotecarias cedidas por los mismos a CEDULAS TDA 7, Fondo
de Titulizacion de Activos. Asimismo, declaran que no se advierte, de acuerdo con tales
comprobaciones, circunstancias que contradigan o alteren dicha informacion ni ésta omite
hechos o datos significativos que puedan ser relevantes para el inversor. Las cartas de las
Entidades Cedentes con las mencionadas declaraciones se adjuntan a este Folleto de emision
como Anexo 7.
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CAPITULO Il

INFORMACION DE CARACTER GENERAL: EL FONDO CEDULAS
TDA 7

1.1 Antecedentes juridicos y finalidad del Fondo.

"CEDULAS TDA 7, Fondo de Titulizacién de Activos" se constituye al amparo de lo
previsto en el Real Decreto 926/1998. EI Fondo CEDULAS TDA 7 estard regulado
conforme a (i) la Escritura de Constitucion del Fondo, (ii) el citado Real Decreto 926/1998 y
disposiciones que lo desarrollen, (iii) la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria,
en cuanto a lo no contemplado en el Real Decreto 926/1998, (iv) la Ley 24/1988, en su
redaccion vigente, en lo referente a su supervision, inspeccién y sancién y en todo aquello
gue resulte de aplicacion, (v) la Ley 44/2002, (vi) el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo
sobre emisiones y ofertas publicas de venta de valores y su normativa de desarrollo, la
Circular 2/1994 de 16 de marzo, de la CNMV vy la Circular 2/1999 de 22 de abril de la
CNMV, por la que se aprueban determinados folletos de utilizacién de emisiones u ofertas
publicas de valores, de conformidad con la facultad recogida en la Disposicion transitoria
Unica del Real Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo de medidas urgentes para el impulso a
la productividad y para la mejora de la contratacion publica , y (vii) en las demas
disposiciones legales y reglamentarias en vigor en cada momento que resulten de
aplicacién.

De conformidad con la Ley 22/2003 de 9 de julio, Concursal (en adelante, la “Ley
Concursal™), en caso de situacién concursal de alguna de las Entidades Cedentes, el
negocio de cesion de las Cédulas Hipotecarias a favor del Fondo, serd rescindible si se
realiz6 durante los dos afios anteriores a la declaracion del concurso. No obstante lo
anterior, y de conformidad con el articulo 71.5 de la Ley Concursal y la Disposicion
Adicional Segunda de la misma norma (que declara vigente, entre otra normativa, lo
establecido en la Disposicion Adicional Quinta de la Ley 3/1994 de 14 de abril, por la que
se adapta la legislacion espafiola en materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva
de Coordinacion Bancaria y se introducen otras modificaciones relativas al sistema
financiero), el negocio de cesidn sélo podra ser objeto de rescisién mediante accién en la
que se pruebe la existencia de fraude y que dicha cesidn no constituye un acto ordinario de
la actividad profesional o empresarial del Cedente realizada en condiciones normales,
gozando el Fondo de un derecho absoluto de separacién de los bienes de su propiedad que
se encuentren en poder de la Entidad Cedente Concursada, de conformidad con el articulo
80 de la Ley Concursal.

El Fondo se constituye con la finalidad de titulizar determinados derechos de crédito
derivados de cédulas hipotecarias que figuran en el balance de las Entidades Cedentes tras
su emision por parte de los Emisores con la finalidad de obtencion de financiacion, y que en
este Folleto se definen como las Cédulas Hipotecarias.

1.2 Denominacién, constitucién y registro del Fondo

La denominacién del Fondo es "CEDULAS TDA 7, Fondo de Titulize}cién de Activos",
pudiendo referirse a él también en sus denominaciones abreviadas “CEDULAS TDA 7,
FTA”, o “CEDULAS TDA 7”.
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El Fondo constituira un patrimonio separado, carente de personalidad juridica y tendra el
caracter cerrado en el activo y en el pasivo.

La constitucion del Fondo y la realizacion de la emision de los Bonos tiene como requisito
previo su inscripcion en los Registros Oficiales de la CNMV, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo quinto punto tercero del Real Decreto 926/1998 y el articulo 26 y
siguientes de la ley 24/1988, de 28 de julio.

Una vez que el presente Folleto haya sido registrado por la CNMV el 10 de junio de 2005,
la Sociedad Gestora, antes de iniciarse el periodo de suscripcion de los Bonos, junto a los
Emisores y Cedentes de las Cédulas Hipotecarias que van a ser agrupadas por el Fondo,
procedera a otorgar la Escritura de Constitucién del Fondo en los términos previstos en el
Real Decreto 926/1998.

La Escritura de Constitucion, que sera otorgada el dia 15 de junio de 2005 sera, la escritura
de emisién de los Bonos, constando asimismo en la mismala representacion de los Bonos
mediante anotaciones en cuenta. El presente Folleto Informativo surtira los efectos previstos
en el articulo 6 de la Ley 24/1988, y por tanto sera el documento acreditativo de la
representacion de los valores mediante anotaciones en cuenta.

Una copia de la Escritura de Constitucion sera depositada para su registro en la CNMV.

La Escritura de Constitucion, de conformidad con el articulo quinto punto cuarto del Real
Decreto 926/1998, no sera objeto de inscripcion en el Registro Mercantil.

I11.3 Gestion y representacion del Fondo y de los titulares de los Bonos

111.3.1 Funciones y responsabilidades de la Sociedad Gestora.

"CEDULAS TDA 7, Fondo de Titulizacion de Activos" ha sido constituido por
"Titulizacién de Activos, SGFT, S.A." como Sociedad Gestora facultada para dicho efecto,
y en consecuencia, para ejercer la administracién y representacion legal del Fondo
CEDULAS TDA 7, al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998 y demas
normativa aplicable y de conformidad con lo previsto en la Escritura de Constitucion.

Corresponde igualmente, a la Sociedad Gestora, en calidad de gestora de negocios ajenos, la
representacién y defensa de los intereses de los titulares de los Bonos. En consecuencia, la
Sociedad Gestora debera velar en todo momento por los intereses de los titulares de los
Bonos, supeditando sus actuaciones a la defensa de los mismos y ateniéndose a las
disposiciones que se establezcan reglamentariamente al efecto. En este sentido, la Sociedad
Gestora sera responsable frente a los titulares de los Bonos y restantes acreedores por todos
los perjuicios que les cause el incumplimiento de sus funciones legalmente impuestas o
inobservancia de lo dispuesto en la Escritura de Constitucion.

Los titulares de los Bonos no tendran accion contra la Sociedad Gestora sino por
incumplimiento de sus funciones legalmente impuestas o por inobservancia de lo dispuesto
en la Escritura de Constitucion y en la normativa vigente.

En concreto, a la Sociedad Gestora le corresponden, con caracter meramente enunciativo, y
sin perjuicio de otras funciones previstas en el presente Folleto, las siguientes funciones:
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(i) Comprobar que el importe de los ingresos que efectivamente reciba el Fondo se
corresponda con los ingresos que debi6 haber recibido el Fondo, de acuerdo con
lo previsto en los distintos contratos de los que se deriven dichos ingresos. En el
supuesto de que sea necesario, deberd ejercitar las acciones judiciales o
extrajudiciales que sean necesarias o convenientes para la proteccion de los
derechos del Fondo y de los titulares de los Bonos.

(i) Aplicar los ingresos del Fondo al pago de las obligaciones del Fondo, de acuerdo
con lo previsto en la Escritura de Constitucion y en este Folleto.

(iii)  Suscribir cuantos contratos se prevean en la Escritura de Constitucion, o se
prevean en el futuro, y prorrogar o modificar los contratos que haya suscrito en
nombre del Fondo para permitir la operativa del Fondo en los términos previstos
en la Escritura de Constitucion, en este Folleto, y en la normativa vigente en cada
momento.

(iv) Ejercer los derechos inherentes a la titularidad de las Cédulas Hipotecarias
adquiridas por el Fondo, y, en general, realizar todos los actos de administracion y
disposicidn que sean necesarios para el correcto desempefio de la administracion
y la representacion legal del Fondo.

(V) Sustituir a cada uno de los prestadores de servicios al Fondo, en los términos
previstos en la Escritura de Constitucién y en este Folleto, siempre que ello esté
permitido por la legislacion vigente en cada momento, se obtenga la autorizacion
de las autoridades competentes, en caso de ser necesario, se notifique a las
Agencias de Calificacion y no se perjudiquen los intereses de los titulares de los
Bonos.

(vi) Cursar las instrucciones oportunas al Agente Financiero en relacion con la Cuenta
de Tesoreria.

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

(viii)  Determinar y efectuar los pagos en concepto de principal e intereses de la Linea
de Liquidez.

(ix) Designar y sustituir, en su caso, al Auditor, con la aprobacién previa, en caso de
ser necesaria, de la CNMV.

) Preparar y someter a los organos competentes todos los documentos e
informaciones que deban someterse, segln lo establecido en la normativa vigente,
a la CNMV, incluyendo cualesquiera suplementos al presente Folleto, asi como
preparar y remitir a los titulares de los Bonos la informacion que sea legalmente
requerida.

(xi) Adoptar las decisiones oportunas en relacién con la liquidacién del Fondo,
incluyendo la decisién de liquidar anticipadamente el Fondo, de acuerdo con lo
previsto en la Escritura de Constitucion y en este Folleto.

La Sociedad Gestora podra tener a su cargo la administracion y representaciéon de otros
Fondos de Titulizacién de Activos, al amparo de lo previsto en el Real Decreto 926/1998.
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La Sociedad Gestora deberd tener disponible para el publico toda la documentacion e
informacion necesaria de acuerdo con la Escritura de Constitucién y en este Folleto.

La Sociedad Gestora cuenta con el respaldo solidario de sus accionistas, que se han
comprometido a poner a disposicion de la gestora, en caso de ser necesario, los medios,
incluso en recursos humanos, para asegurar que todas sus funciones relativas a la gestion de
CEDULAS TDA 7, Fondo de Titulizacién de Activos seran llevadas a cabo.

111.3.2 Remuneracion de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora percibira, por su gestién, una comisién de seiscientos cincuenta mil
(650.000.-) euros, que se satisfard en la Fecha de Desembolso.

Dicha comision se entendera bruta, en el sentido de incluir cualquier impuesto directo o
indirecto o retencion que pudiera gravar la misma.

111.3.3 Nivel de Diligencia de la Sociedad Gestora

a) Nivel de diligencia

La Sociedad Gestora desempefiara su actividad con la diligencia que le resulta exigible de
acuerdo con el Real Decreto 926/1998, representando al Fondo y defendiendo los intereses
de los titulares de los Bonos y de los restantes acreedores del Fondo como si de intereses
propios se tratara, extremando los niveles de diligencia, informacion y defensa de los
intereses de aquellos y evitando situaciones que supongan conflictos de intereses, dando
prioridad a los intereses de los titulares de los Bonos y a los restantes acreedores del Fondo
frente a los que le son propios. La Sociedad Gestora sera responsable frente a los titulares de
los Bonos y restantes acreedores del Fondo por todos los perjuicios que les cause el
incumplimiento de sus obligaciones. Asimismo, sera responsable en el orden sancionador
que le resulte de aplicaciéon conforme a los dispuesto en la Ley 19/1992.

b) Disponibilidad de medios

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios, incluyendo sistemas informaticos
adecuados, para llevar a cabo las funciones de administracién del Fondo que le atribuye el
Real Decreto 926/1998.

¢) Sistema de Control Interno

La Sociedad Gestora cumplira con el Sistema de Control Interno que le resulta de

aplicacion. La adhesion de la Sociedad Gestora a tal sistema de control interno ha sido
comunicada a la CNMV el 29 de diciembre de 1998.

I11.4 Valor Patrimonial del Fondo

El Fondo ha sido disefiado de manera que su valor patrimonial neto sea nulo, conforme a lo
establecido en el articulo quinto, punto 1 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria.
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a) En el origen

Activos:
» El importe nominal de las Cédulas Hipotecarias suscritas en virtud de la
Escritura de Constitucion;
» Elsaldo de la Cuenta de Tesoreria (que incluye el Importe para Gastos)
Pasivos:

= El importe nominal de los Bonos emitidos.

b) Durante la vida del Fondo

Activos:
= El Saldo Nominal Pendiente de Cobro de las Cédulas Hipotecarias;

= |Intereses devengados pendientes de pago (de demora y ordinarios) de
las Cédulas Hipotecarias;

= Los recursos depositados en la Cuenta de Tesoreria en el Agente
Financiero y sus correspondientes intereses devengados (incluyendo, en
su caso, el Importe para Gastos, y en la Fecha de Vencimiento Final, en
su caso, la Provision para Gastos Extraordinarios).

Pasivos:
= El Saldo Nominal Pendiente de Pago de los Bonos;

= Principal, intereses, comisiones y gastos varios devengados y no
pagados.

= Ensu caso, el importe dispuesto de la Linea de Liquidez.

» La Remuneracion Variable por la Intermediacion Financiera devengada
y no pagada.

I11.4.1 Descripcion de los Activos del Fondo

El activo fundamental del Fondo esta integrado por las Cédulas Hipotecarias agrupadas en
el mismo. Para informacion detallada acerca de las mismas ver Capitulo IV de este Folleto.

111.4.2 Descripcion de los Pasivos del Fondo

Tal y como se ha descrito en el Capitulo Il del presente Folleto, desde la fecha de
constitucion del Fondo y a lo largo de la vida de éste, el pasivo fundamental del Fondo
estard integrado por los Bonos que se emiten con cargo al mismo, descritos en el Capitulo
I, y por intereses, comisiones, y otros conceptos varios devengados y no pagados que
pudieran acumularse.
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111.4.3 Gastos

La Sociedad Gestora satisfara los gastos e impuestos iniciales y periédicos con cargo al
Importe para Gastos, incluyendo las comisiones de aseguramiento y colocacion a satisfacer
por el Fondo.

El Importe para Gastos se dotara en la Fecha de Desembolso, y se obtiene por la diferencia
entre el precio de emision de los Bonos y el precio de cesién de las Cédulas Hipotecarias. El
Importe para Gastos esta previsto que cubra, por exceso, los gastos del Fondo, tanto
iniciales como periddicos, y exista un remanente que quedara reinvertido en la Cuenta de
Tesoreria, tal y como se detalla en el apartado 11.14. anterior del presente Folleto.

1.Gastos Iniciales

El Fondo debera hacer frente a los siguientes gastos originados como consecuencia de la
constitucion del mismo.

- Tasasala CNMV.

- Gastos de admision en el Mercado AIAF.

- Tarifas de IBERCLEAR y EUROCLEAR.

- Gastos de admision en la Bolsa de Valores de Luxemburgo.

- Honorarios de las Agencias de Calificacion, incluyendo, los gastos de mantenimiento de
las calificaciones otorgadas por las Agencias de Calificacion, en los términos acordados
inicialmente con dichas Agencias.

- Honorarios notariales.

- Honorarios de asesores legales.

- Gastos de publicidad.

- Gastos de impresion.

- Comisidn de Direccion.

- Comisién de Aseguramiento.

- Comisidn inicial de la Sociedad Gestora.

- Comisién inicial del Agente Financiero.

- Comisidn de disponibilidad y de apertura de la Linea de Liquidez.

2.Gastos operativos

El Fondo debera hacer frente a los gastos operativos durante la vida del mismo, con cargo al

Importe para Gastos y el resto de los Recursos Disponibles, encontrandose entre redichos
gastos operativos, con caracter enunciativo y no limitativo, los siguientes:
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- Gastos de auditoria del Fondo.

- Gastos derivados de la publicacion de anuncios o de la practica de notificaciones
relacionados con el Fondo o los Bonos.

- Gastos relativos a las amortizaciones parciales de los Bonos por su representacién
mediante anotaciones en cuenta.

- En la Fecha de Vencimiento Final, Remuneraciones Variables por la Intermediacion
Financiera, cuyo cdlculo se ajustara al procedimiento descrito en la Estipulacién 8 de la
Escritura de Constitucién y el apartado V.3.2 de este Folleto.

La totalidad de las comisiones se entienden brutas, incluyendo en consecuencia, cualquier
impuesto o retencion que pudiera gravar las mismas. Seran ademas por cuenta de las
respectivas entidades que tengan derecho a dichas comisiones cualquier gasto en que éstas
pudieran incurrir en el desarrollo de sus funciones.

3.Gastos de liquidacion

Los gastos que se ocasionen con motivo de la liquidacién del Fondo seran a cargo del
mismo, conforme a lo previsto anteriormente.

4.Gastos Extraordinarios

Seran Gastos Extraordinarios aquellos en los que deba incurrir el Fondo en el caso de
impago de alguna Cédula Hipotecaria para el buen fin del correspondiente proceso de
ejecucion de dicha Cédula Hipotecaria en defensa de los intereses de los titulares de los
Bonos. Correspondera a la Sociedad Gestora decidir qué gastos deben ser asumidos por el
Fondo para ejercer la defensa de los titulares de los Bonos en los procedimientos de
ejecucion de las Cédulas Hipotecarias.

El Fondo deberd hacer frente, en cualquier momento durante la vida del Fondo, a los Gastos
Extraordinarios con cargo a los Recursos Disponibles.

No obstante lo anterior, tal y como se describe en el apartado V.3.3 del presente Folleto, en
el supuesto de que en la Fecha de Vencimiento Final exista alguna Cédula Hipotecaria de
cualquier Emisor que se encuentre impagada, en dicha fecha se inmovilizara en la Cuenta de
Tesoreria, conforme al Orden de Prelacion de Pagos descrito en el apartado V.4.2 del
presente Folleto, un importe que se aplicara para satisfacer los Gastos Extraordinarios. La
cantidad a inmovilizar en la Cuenta de Tesoreria serd equivalente al Importe Maximo
Disponible para Gastos Extraordinarios de la Linea de Liquidez del Emisor cuya Cédula
Hipotecaria esta impagada, que a dicha fecha no haya sido dispuesto, de conformidad con lo
previsto en el contrato de Linea de Liquidez, descrito en el apartado V.3.1 siguiente (en
adelante, la “Provision para Gastos Extraordinarios”).

111.4.4 Ingresos del Fondo derivados de su funcionamiento

Los Recursos Disponibles del Fondo seran los siguientes:
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Recursos Disponibles en la Fecha de Desembolso:

En la Fecha de Desembolso, el importe recibido correspondiente al precio de emision de los
Bonos, que se aplicara a la compra de las Cédulas Hipotecarias y a la dotacion del Importe
para Gastos.

El Importe para Gastos sera un Recurso Disponible que s6lo podra ser utilizado para el pago
de los gastos iniciales, operativos y de liquidacion del Fondo (que se describen en el
apartado 111.4.3 del presente Folleto), sin que pueda ser destinado a satisfacer otros pagos
del Fondo, que éste deba satisfacer de conformidad con el Orden de Prelacion de Pagos,
descrito en el apartado V.4.2 del presente Folleto.

Recursos Disponibles en cada Fecha de Pago:

Los Recursos Disponibles del Fondo en cada Fecha de Pago seran iguales a la suma de las
siguientes cantidades:

0] Ingresos obtenidos de las Cédulas Hipotecarias, en concepto de intereses ordinarios o
de demora, en su caso, depositados en la Cuenta de Tesoreria.

(i) El producto de la amortizacion, cuando corresponda de las Cédulas Hipotecarias, que
se depositara en la Cuenta de Tesoreria.

(iii) Saldos y rendimientos de la Cuenta de Tesoreria, (incluyendo los remanentes del
Importe para Gastos, pero que solo podran ser destinados al pago de gastos iniciales,
operativos y de liquidacion del Fondo, de conformidad con lo previsto en el apartado
111.4.3 del presente Folleto y la Provision para Gastos Extraordinarios, de conformidad
con lo previsto en el apartado 111.4.3 anterior y V.3.3 siguiente).

(iv) En su caso, otros ingresos procedentes de los Emisores o de terceros por conceptos
distintos y no asimilables a principal e intereses de las Cédulas Hipotecarias.

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

(vi) Una vez agotados los Recursos Disponibles descritos anteriormente, el Limite Méximo
de la Linea de Liquidez, tal y como se describe en el apartado V.3.1. siguiente.

I11.5 Formulacién, verificacion y aprobacion de cuentas anuales y demas documentacion
contable del Fondo. Nombre de los auditores de cuentas designados para la auditoria del
Fondo.

I11.5.1 Obligaciones y plazos previstos para la formulacion, verificacion y aprobacion de
cuentas anuales e informe de gestion.

La Sociedad Gestora presentard a la CNMV las cuentas anuales del Fondo junto con el
informe de auditoria de las mismas dentro de los cuatro meses siguientes al cierre del
ejercicio del Fondo, que coincidira con el afio natural.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de fecha, 24 de abril de 2005, ha
designado a Ernst & Young, inscrita en el R.0.A.C. con el nimero S0530 como auditores
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del Fondo. EI Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora informard a la CNMV de
cualquier cambio que pudiera producirse en lo referente a la designacién de los auditores.

Los auditores realizaran las revisiones y verificaciones que sean exigidas por la normativa
vigente, certificaran, cuando sea necesario, la precision y exactitud de las cuentas y
verificaran la precision de la informacion contenida en el informe de gestion.

Los auditores informarén a la Sociedad Gestora y a la CNMV de cualquier incumplimiento

de la normativa vigente o de cualquier imprecisién de la que tengan conocimiento a lo largo
del desarrollo de su actividad.

111.5.2 Obligaciones y plazos previstos para la puesta a disposicion del publico y remision a la
CNMV de informacidn periddica de la situacion econémico-financiera del Fondo.

La Sociedad Gestora tendra disponible para el publico toda la documentacion e informacion
necesaria de acuerdo con la Escritura de Constitucion y en el Folleto. En particular, la
Sociedad Gestora elaborard la siguiente informacion:

a) En relacion con la situacion econémico-finaciera del Fondo

Dentro de los cuatro meses siguientes al final del periodo contable, y junto con las Cuentas
Anuales auditadas del Fondo, la Sociedad Gestora emitira un informe que recogera:

() Un inventario de la cartera de Cédulas Hipotecarias, el saldo de la Cuenta de Tesoreria,
el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, y un anexo especificando los principios
contables aplicados.

(i) La siguiente informacion:

a) El Saldo Nominal Pendiente de Pago de los Bonos.
b) El porcentaje de Bonos pendiente de vencimiento.

¢) En su caso, importes de intereses correspondientes a los Bonos devengados y no

pagados.
d) Limite M&ximo de la Linea de Liquidez.

e) Un andlisis detallado de los resultados del Fondo y de los factores que han

afectado a dichos resultados.

f) El importe y las variaciones de los gastos y comisiones de gestion producidos

durante el periodo contable.
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b) En relacién con los Bonos

Las Fechas de Notificacion de los pagos a realizar por el Fondo en cada Fecha de Pago
seran los dias 18 de junio de cada afio hasta la liquidacion del Fondo, o el Dia Habil
inmediatamente siguiente en caso de que éstos no lo fueran.

Finalmente, dentro de los siete (7) Dias Habiles siguientes a cada Fecha de Pago, la
Sociedad Gestora emitird una certificacion en la que se haga constar respecto de los Bonos y
de las Cédulas, la siguiente informacion, referida a la anterior Fecha de Pago:

= Importe inicial de los Bonos

= Importe de los Bonos amortizado anticipadamente

= |mporte de las Cédulas Hipotecarias amortizadas anticipadamente

= Intereses totales devengados por los Bonos desde la anterior Fecha de Pago

= Intereses devengados por los Bonos desde la Fecha de Desembolso y que, debiendo
haber sido abonados en anteriores Fechas de Pago, no hayan sido satisfechos (que no
devengaran intereses adicionales).

Copia de dicha Certificacion se depositara en la CNMV.

Asimismo, toda la informacion detallada en este apartado podra encontrarse en el domicilio
de la Sociedad Gestora, en las entidades aseguradoras y colocadoras, en la sede del Mercado
de la AIAF y en el Registro de la CNMV.

111.5.3 Notificaciones a los titulares de los Bonos

Todas las comunicaciones que la Sociedad Gestora deba realizar a los titulares de los Bonos
se efectuaran, a no ser que legal, reglamentariamente o en este Folleto se prevea otra cosa,
mediante publicacion en el Boletin Diario del Mercado AIAF u otros canales de general
aceptacion por el mercado (AIAF, Bolsa de Luxemburgo), asi como en los sistemas de
compensacion donde estén dados de alta (IBERCLEAR; EUROCLEAR) que garanticen una
difusién adecuada de la informacion en tiempo y contenido.

111.5.4 Obligaciones de comunicacion de hechos relevantes y notificaciones extraordinarias

La Sociedad Gestora, en representacion del Fondo, se compromete a informar
inmediatamente a la CNMV, a las Agencias de Calificacién y a los titulares de los Bonos
durante la vida de la emision, de todo hecho relevante que se produzca en relacion con las
Cédulas Hipotecarias, con los Bonos, con el Fondo y con la propia Sociedad Gestora que
pueda influir de modo sensible en la negociacién de los Bonos, y en particular del importe a
abonar a los titulares de los Bonos, en cada Fecha de Pago, tanto en concepto de principal
(por amortizacién anticipada o en el vencimiento) como de intereses, y en general, de
cualquier modificacion relevante en el activo o en el pasivo del Fondo. La Sociedad Gestora
informard a los tenedores de los Bonos de una eventual amortizacion anticipada de los
Bonos, remitiéndose en el supuesto de amortizacion anticipada total de los Bonos a la
CNMV el acta notarial de liquidacién regulada en el apartado 111.10