Europea de
Titulizacion

Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion

Hecho Relevante de RURAL HIPOTECARIO XI FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

En virtud de lo establecido en el apartado 4.1.4 del Moédulo Adicional a la Nota de Valores del Folleto
Informativo de RURAL HIPOTECARIO XI Fondo de Titulizacion de Activos (el “Fondo”) se comunica
a la COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES el presente hecho relevante:

Con fecha 15 de diciembre de 2010, una vez comprobado por la CNMV el cumplimiento de lo
dispuesto en el articulo 7 de la Ley 19/1992 en la redaccion dada por la Ley 5/2009, de 29 de junio, la
Sociedad Gestora ha modificado la Escritura de Constitucién del Fondo, conforme al procedimiento
previsto por el epigrafe 3.a) de dicho articulo, que consiste en la obtencion del consentimiento de
todos los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo, asi como de las entidades prestamistas
y demas acreedores. La modificacion de la Escritura de Constitucion se ha realizado con la finalidad
de obtener una calificacion crediticia para los Bonos de las Series A, B y C por parte de Fitch Ratings
Espafa, S.A.U. (“Fitch”).

En el mismo dia, la Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y las correspondientes
contrapartes modificaron los Contratos de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta
de Tesoreria), de Agencia de Pagos, de Permuta Financiera A 'y B y de Linea de Crédito
(conjuntamente los “Contratos”), para incluir los criterios de Fitch en situaciones de descenso de la
calificacion crediticia de las contrapartes de los Contratos y de las actuaciones a llevar a cabo en
eso0s supuestos.

Con fecha 16 de diciembre de 2010, Fitch ha otorgado las siguientes calificaciones a los Bonos de
cada una de las series:

Bonos | Calificacion otorgada por

Fitch
Serie A Atsf
Serie B A-sf
Serie C BB-sf

Con fecha 21 de diciembre de 2010, la CNMV ha incorporado a sus registros oficiales la escritura de
modificacién de la Escritura de Constitucion del Fondo.

Con motivo de las modificaciones de la Escritura de Constitucién y de los Contratos se ha procedido
a la inclusién de los criterios de Fitch, de manera que los siguientes apartados del Folleto del Fondo
deberan leerse como sigue:

Apartado Descripcion

Varios Con caracter general, todas las referencias realizadas a “la Agencia de Calificacién” a lo largo
del Folleto, definida como Moody's, se entenderan realizadas a “las Agencias de Calificacion”,
definidas como Moody’s y Fitch de manera conjunta.

4.4.3.3. (iii) (iii) Estara facultada para concertar una linea de crédito, con una entidad con calificacion
Docum_ento crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de F2 y de P-1,
de Registro segun las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente, o un préstamo que

(Liquidacién | s¢ destinara integramente a la amortizacion anticipada de los Bonos de las Series pendientes
Anticipada)
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de reembolso. El pago de los costes financieros devengados y el reembolso del principal de
la linea de crédito o del préstamo se efectuara de acuerdo con el Orden de Prelacion de
Pagos de Liquidacion del Fondo.

3433
Modulo
Adicional
Parrafo 3° (ii)
(Linea de
Crédito)

(i) En el supuesto de que la deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de BANCO
COOPERATIVO, experimentara, en cualquier momento de la vida de los Bonos, un descenso
en la calificacion de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada situandose por
debajo de F2 o de P-1, segin las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s,
respectivamente, o un descenso en la calificacion crediticia a largo por debajo de BBB+,
segun la escala de calificacion de Fitch, la Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta
(30) dias a contar desde el momento que tenga lugar dicha circunstancia, dispondra la Linea
de Crédito por la totalidad del importe disponible hasta el Importe Maximo del Crédito,
permaneciendo depositado en la Cuenta de Tesoreria. A los efectos anteriores, se asume
que, aunque la calificacion de BANCO COOPERATIVO fuera de BBB+ y F2, pero Fitch
hubiera anunciado publicamente que cualquiera de dichas calificaciones se encuentra en
situacion de “Rating Watch Negative”, se considerara igualmente que la calificacion de la
deuda de BANCO COOPERATIVO se encuentra por debajo de las calificaciones minimas
requeridas por Fitch.

3.4.41
Modulo
Adicional
Parrafos 3°y
siguientes
(Cuenta de
Tesoreria)

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no garantizada de BANCO COOPERATIVO
o de la entidad en la que estuviera abierta la Cuenta de Tesoreria (el “Tenedor de la Cuenta
de Tesoreria”), experimentara, en cualquier momento de la vida de la Emision de los Bonos,
un descenso en su calificacion crediticia a corto plazo situandose por debajo de P-1, segun la
escala de calificacion de Moody’s, o un descenso en la calificacion crediticia a corto o a largo
de F2 o de BBB+, respectivamente, segun la escala de calificacion de Fitch, la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias naturales a contar desde el momento que
tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias, debera poner en practica, alguna de las
opciones descritas a continuacion que permitan mantener un adecuado nivel de garantia
respecto a los compromisos derivados del Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria) para que no se vea perjudicada la calificacién otorgada a
los Bonos por las Agencias de Calificacion:

a) Obtener de una entidad con calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de F2 y de P-1, segun las escalas de calificaciéon de Fitch y de
Moody’s, respectivamente, y con una calificacion crediticia minima de su deuda a largo plazo
no subordinada y no garantizada de BBB+, segun la escala de calificacion de Fitch, un aval a
primer requerimiento que garantice al Fondo, a simple solicitud de la Sociedad Gestora, el
pago puntual por el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria de su obligacion de reembolso de las
cantidades depositadas en la Cuenta de Tesoreria, durante el tiempo que se mantenga la
situacion de pérdida de las citadas calificaciones P-1 y/o F2 y/o BBB+ por parte del Tenedor
de la Cuenta de Tesoreria.

b) Trasladar la Cuenta de Tesoreria a una entidad cuya deuda a corto plazo no subordinada y
no garantizada posea una calificacion minima de F2 y de P-1, segun las escalas de
calificacion de Fitch y de Moody'’s, respectivamente, y con una calificacion crediticia minima de
su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de BBB+, segun la escala de
calificacion de Fitch, y contratar la maxima rentabilidad posible para sus saldos, que podra ser
diferente a la contratada con el Tenedor de la Cuenta de Tesoreria en virtud del Contrato de
Apertura de Cuenta a Tipo de Interés Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

Las opciones anteriores a) y b) estan incluidas en los criterios establecidos por Fitch recogidos
en su informe “Counterparty Criteria for Structured Finance Transactions” de 22 de octubre de
2009 que podra ser actualizado, modificado o remplazado y se encuentra disponible en
www fitchratings.com. A efectos de determinar las caracteristicas concretas de las medidas
que se adopten, de acuerdo con las opciones anteriores, se tendran en cuenta las
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3.471
Médulo
Adicional
Apartado 7
(Contratos
de Permuta
Financiera)

modificaciones, actualizaciones o reemplazos del mencionado documento, siempre que se
ajusten a la normativa vigente. A los efectos anteriores, se asume que, aunque la calificacion
del Tenedor de la Cuenta de Tesoreria fuera de BBB+ y F2, pero Fitch hubiera anunciado
publicamente que cualquiera de dichas calificaciones se encuentra en situacion de “Rating
Watch Negative”, se considerara igualmente que la calificacion de la deuda del Tenedor de la
Cuenta de Tesoreria se encuentra por debajo de las calificaciones minimas requeridas por
Fitch.

En caso de producirse la situacion b) anterior y que, posteriormente, la deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada alcanzara nuevamente una calificacién minima de F2 y de P-1,
segun las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente, y una calificacion
crediticia minima de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de BBB+, segun
la escala de calificacion de Fitch, la Sociedad Gestora con posterioridad trasladara los saldos
de nuevo a BANCO COOPERATIVO bajo el Contrato de Apertura de Cuenta a Tipo de Interés
Garantizado (Cuenta de Tesoreria).

7. Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion de la Parte B por Moody's.
(...)

7.bis. Actuaciones en caso de modificacion de la calificacion de la Parte B por Fitch.

(i) Criterios de Fitch.

En el supuesto de que la deuda no garantizada y no subordinada de la Parte B deje de tener
una calificacion minima de BBB+ o F2 para la deuda a largo plazo y a corto plazo,
respectivamente (y a estos efectos, se asume que, aunque la calificacion minima de la Parte
B fuera de BBB+ y F2, pero Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera de dichas
calificaciones se encuentra en situacion de “Rating Watch Negative’, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda de la Parte B se sittia un escalén por debajo de
dichas calificaciones), la Parte B afectada debera llevar a cabo dentro de un plazo de catorce
(14) dias naturales desde el dia en que tuviera lugar, y a su coste, alguna de las siguientes
medidas:

(A) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados del Contrato de Permuta Financiera a
una tercera entidad que la sustituya y que cuente con una calificacion minima de BBB+ y F2
para la deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente, por Fitch;

(B) conseguir que un documento de garantia de una tercera entidad satisfactoria para la
Parte A y que cuente con una calificacién minima de BBB+ y F2 de Fitch, para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, garantice sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera; o

(C) constituir un depdsito en efectivo o un depésito de valores en una entidad con una
calificacion minima de BBB+ y F2 de Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto plazo,
respectivamente, en garantia del cumplimiento de las obligaciones de la Parte B por un
importe calculado en funcion del valor de mercado de la Permuta Financiera y conforme a los
criterios de Fitch indicados en su informe “Counterparty Criteria for Structured Transactions:
Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009, o documento o informe de Fitch que
pudiera sustituir al anterior en el futuro.

(ii)Criterio de Fitch (continuacion)

En el supuesto de que la deuda no garantizada y no subordinada de la Parte B deje de tener
una calificacion minima de BBB- o F3 para la deuda a largo plazo y a corto plazo,
respectivamente (y a estos efectos, se asume que, aunque la calificacion minima de la Parte
B fuera de BBB- o F3, pero Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera de dichas
calificaciones se encuentra en situacion de “Rating Watch Negative’, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda de la Parte B se sitia un escalén por debajo de
dichas calificaciones), la Parte B, dentro de los treinta (30) dias naturales siguientes a la
pérdida de calificacion por la Parte B, y a su coste, procurara realizar alguna de las siguientes
medidas:
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(A) conseguir que un documento de garantia de una tercera entidad satisfactoria para la
Parte A y que cuente con una calificacion minima de BBB+ y F2 de Fitch, para la deuda a
largo plazo y a corto plazo, respectivamente, garantice sus derechos y obligaciones
derivados del Contrato de Permuta Financiera; o

(B) ceder todos sus derechos y obligaciones derivados de los Contratos de Permuta
Financiera a una tercera entidad que la sustituya y que cuente con una calificacion minima de
BBB+ y F2 de Fitch, para la deuda a largo plazo y a corto plazo, respectivamente.

En los supuestos descritos en los apartados (i) y (ii) anteriores, cuando se elija la
consecucion de un documento de garantia de una tercera entidad, tanto la citada garantia
como la opinién legal aneja a ella seran revisadas por Fitch o sus asesores legales. La
eficacia de la garantia quedara sujeta a la valoracion de Fitch o de sus asesores legales en
cuanto a su ejecutabilidad.

Las alternativas descritas en este apartado, asi como los plazos, las calificaciones y los
importes de los depdsitos en garantia, estan recogidas en los informes de Fitch “Counterparty
Criteria for Structured Transactions”, de 22 de octubre de 2009, y “Counterparty Criteria for
Structured Transactions: Derivative Addendum”, de 23 de octubre de 2009, que podran ser
actualizados, modificados, reemplazados 'y se encuentran disponibles en
www.fitchratings.com.

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

3.4.7.2
Modulo
Adicional
Parrafo 4°
(Contrato de
Agencia de
Pagos)

En el supuesto de que la deuda no subordinada y no garantizada del Agente de Pagos
experimentara, en cualquier momento de la vida de la Emision de Bonos, un descenso de la
calificacion crediticia a corto plazo situandose por debajo de P-1, segun la escala de
calificacion de Moody’s, o un descenso de la calificacion crediticia a corto o a largo plazo por
debajo de F2 o de BBB+, respectivamente, segun la escala de calificacion de Fitch, la
Sociedad Gestora, en un plazo maximo de treinta (30) dias a contar desde el momento que
tenga lugar cualquiera de dichas circunstancias, debera poner en practica alguna de las
opciones descritas a continuacion y previa comunicacion a las Agencias de Calificacion:

(i) obtener de una entidad con una calificacion minima de su deuda a corto plazo no
subordinada y no garantizada de F2 y de P-1, segun las escalas de calificacion de Fitch y
Moody’s, respectivamente, y con una calificacion crediticia minima de su deuda a largo plazo
no subordinada y no garantizada de BBB+, segun la escala de calificacion de Fitch, un aval
incondicional e irrevocable a primer requerimiento que garantice el pago al Fondo, a simple
solicitud de la Sociedad Gestora, los compromisos asumidos por el Agente de Pagos durante
el tiempo que se mantenga cualquiera de dichas circunstancias de descenso y pérdida de
calificacion crediticia por parte del Agente de Pagos; o

(i) revocar la designacion del Agente de Pagos, procediendo a designar a otra entidad con
calificacion crediticia minima de su deuda a corto plazo no subordinada y no garantizada de
F2 y de P-1, segun las escalas de calificacion de Fitch y de Moody’s, respectivamente, y con
calificacion crediticia minima de su deuda a largo plazo no subordinada y no garantizada de
BBB+, segun la escala de calificacién de Fitch, que le sustituya antes de dar por resuelto el
Contrato de Agencia de Pagos o, en su caso, en virtud de un nuevo contrato de agencia de
pagos. A los efectos anteriores, se asume que, aunque la calificacion del Agente de Pagos de
Tesoreria fuera de BBB+ y F2, pero Fitch hubiera anunciado publicamente que cualquiera de
dichas calificaciones se encuentra en situacion de “Rating Watch Negative”, se considerara
igualmente que la calificacion de la deuda del Agente de Pagos se encuentra por debajo de
las calificaciones minimas requeridas por Fitch.

Y a los efectos legales oportunos, en Madrid, 28 de diciembre de 2010.
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Fiteh Ratings Espana. 54 Unipersonal

FitchRatings

General Castafios, 11 1° 28004 Madrid
Tf: 91702 4612 Fax: 91 702 4620

D. Mario Masia Vicente

Europea de Titulizacion, S.G.F.T, S.A.
Lagasca, 120 (ler)

28006 Madrid

Espaiia
Madrid, 16 de Diciembre de 2010

Re: RURAL HIPOTECARIO XI, Fondo de Titulizacion de Activos
Estimado Sefior Masia Vicente:

Fitch Ratings Espafia, S.A. asigna las calificaciones siguientes a los bonos emitidos por RURAL
HIPOTECARIO XI, Fondo de Titulizacion de Actives. Las calificaciones son una opinion acerca de la
capacidad de RURAL HIPOTECARIO XI, Fondo de Titulizacion de Activos respecto al pago puntual de
intereses y el pago del principal de los bonos durante la vida de la operacion y en todo caso antes de la Fecha de
Vencimiento Final de la misma en Marzo de 2053, conforme a las condiciones estipuladas en los documentos.

Bonos de Titulizacion de Activos Serie A: EUR 1,835,582.985 A+sf LS-1
Bonos de Titulizacion de Activos Serie B: EUR 25,300,000 A-sf LS-4
Bonos de Titulizacion de Activos Serie C: EUR 61,600,000 BB-sf LS-3

Todas las Series calificadas tienen una Perspectiva Estable.

Las calificaciones asignadas por Fitch Ratings Espafia, S.A. se basan en los documentos e informacion
proporcionados por el emisor, sus expertos y agentes. Fitch Ratings Espafia, S.A. no audita ni comprueba la
veracidad o exactitud de la citada informacion.

Las calificaciones no constituyen una recomendacion de adquirir, vender o conservar los bonos. Tampoco
constituyen un anélisis sobre la adecuacion del precio de mercado, la adecuacion de los bonos para un inversor
en particular, la exencion tributaria o la naturaleza imponible de los pagos realizados en relacion con los bonos.
Fitch Ratings Espafia, S.A. no es su asesor, y tampoco le esta otorgando a usted o a cualquier otra contrapartida
consejos financieros, legales, de auditoria, contabilidad, valoracidon o servicios actuariales. Una calificacién no
debe ser considerada como substituta de aquellos consejos o servicios.

La asignacion de una calificacion por Fitch Ratings Espafia, S.A. no constituye ninguna autorizacién para utilizar
su nombre como experto en conexion con cualquier documento de registro bajo la legislacién de los Estados
Unidos, Reino Unido, Espafia o cualquier otra legislacion del mercado de valores aplicable.

Es importante que contintie proporcionando toda la informacion que pueda ser material para las calificaciones, a
fin de que nuestras calificaciones continiien siendo precisas y correctas; por lo cual le agradecemos envie los
informes de seguimiento de la operacion a sf_surveillance@fitchratings.com. Las calificaciones pueden ser
modificadas, retiradas, suspendidas o puestas en “RatingWatch” como consecuencia de cambios en la
informacion, o en la precision de la informacion, o a causa de la recepcién de informacion adicional, por
insuficiencia de informacion, o por cualquier otra razon que Fitch Ratings Espafia, S.A. considere suficiente.

Fitch Ratings Espafia SAU
Barcelona / Madrid
www. fitchratings.es, www fitchratings.com
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Fitch Ratings Espana, SA

FitchRatings

El contenido de esta carta no tiene la finalidad de crear una relacion fiduciaria entre Fitch Ratings Espafia, S.A. y
usted, o entre nosotros y cualquier usuario de las calificaciones, y por tanto no podra ser interpretado en este
sentido. El contenido de esta carta no limitard nuestro derecho a publicar o difundir las calificaciones o su
andlisis subyacente.

Le agradecemos habernos dado la oportunidad de ofrecerle nuestros servicios. En caso de que necesite
informacion adicional, puede ponerse en contacto con Jeffery Cromartie a través del teléfono +44 (0) 203 530
1477.

Atentamente,

16%

Marjan Van Der Weijden
Managing Director

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



