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DÑA. ANA MARÍA DELGADO ALCAIDE y D. JESÚS SANZ GARCÍA en su condición de 

Directora de Gestión y Director de Originación respectivamente de la sociedad “AHORRO Y 

TITULIZACIÓN, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE TITULIZACIÓN, S.A.”, con 

domicilio en Madrid, Paseo de la Castellana, 143 - 7ª Planta y C.I.F. A-80732142, en relación 

con la Emisión de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I de AyT 

COLATERALES GLOBAL HIPOTECARIO, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS, cuyo 

Folleto de Renovación fue registrado por la Comisión Nacional del Mercado de Valores el 26 de 

junio de 2008. 

 
DECLARAN 

 

Que el contenido de las Condiciones Finales relativas a la Serie AyT Colaterales Global 

Hipotecario Caja Cantabria I de AyT COLATERALES GLOBAL HIPOTECARIO, FONDO DE 

TITULIZACIÓN DE ACTIVOS que han sido registradas por la Comisión Nacional del Mercado 

de Valores con fecha 8 de julio de 2008, coincide exactamente con las que se presentan 

adjuntas a la presente certificación en soporte informático; 

 

Y AUTORIZAN 

 

La difusión de las citadas Condiciones Finales a través de la página de Internet de la Comisión 

Nacional del Mercado de Valores. 

 

Y para que conste a los efectos oportunos, expiden la presente en Madrid, a 8 de julio de 2008. 

 

 

 

 

_______________________________   _______________________________ 
Dña. Ana María Delgado Alcaide    D. Jesús Sanz García 
Directora de Gestión     Director de Originación 
Ahorro y Titulización, S.G.F.T., S.A.   Ahorro y Titulización, S.G.F.T., S.A. 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
  CONDICIONES FINALES 

 
AyT COLATERALES GLOBAL HIPOTECARIO, 

FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS 
SERIE AyT COLATERALES GLOBAL HIPOTECARIO CAJA CANTABRIA I 

 
 

POR UN IMPORTE DE 230.000.000 EUROS 
 
 

ENTIDAD CEDENTE 
CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y CANTABRIA (CAJA CANTABRIA) 

 
 

CALIFICACIÓN CREDITICIA 
Tramo A: AAA (FITCH) 
Tramo B: A (FITCH) 
Tramo C: BBB- (FITCH) 
Tramo D: BB- (FITCH) 

 
 
 

 
 
 
Estas Condiciones Finales se encuentran inscritas en los Registros Oficiales de la CNMV 
con fecha 8 de julio de 2008 como Condiciones Finales relativas al Folleto Informativo de 
AyT COLATERALES GLOBAL HIPOTECARIO, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS, que 
fue inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV con fecha 26 de junio de 2008. 
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0. INTRODUCCIÓN 
 
Las presentes Condiciones Finales tienen por objeto la descripción de las características específicas de 
los valores emitidos a través de la Emisión de Bonos Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja 
Cantabria I (la “Emisión”). Para una adecuada comprensión de las características específicas de los 
valores que se emiten, es necesario conocer la información que se describe en el Folleto Informativo 
de AyT COLATERALES GLOBAL HIPOTECARIO, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS, inscrito en los 
Registros Oficiales de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) con fecha 26 de junio 
de 2008 (el “Folleto”), donde constan los términos y condiciones generales sobre los valores que se 
emiten al amparo de un programa de emisión de bonos de titulización (el “Programa”) y otras 
informaciones relativas al Fondo y a la Sociedad Gestora. 
 
El Folleto está a disposición del público, de forma gratuita, en la sede social de la Sociedad Gestora. 
Asimismo, puede ser consultado en la CNMV, en Madrid, Calle Miguel Ángel 11, 1ª Planta y en la 
Sociedad Rectora de AIAF, en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1. 
 
Los términos que en estas Condiciones Finales aparecen en mayúsculas tendrán el significado que se 
indica en el Folleto, salvo que en estas Condiciones Finales se disponga otra cosa. 
 
I. FACTORES DE RIESGO 
 
a)  Riesgo de concentración geográfica 
 
El 81,43% del Saldo Vivo de los Activos integrantes de la Cartera de Activos Titulizables seleccionada 
con fecha 5 de junio de 2008 fueron concedidos a Deudores Cedidos domiciliados en la Comunidad 
Autónoma de Cantabria y suponen un saldo de principal pendiente de pago de 208.795.022,88 euros. 
Dado este nivel de concentración, una situación de cualquier índole que tenga un efecto negativo 
sustancial sobre la Comunidad Autónoma de Cantabria podría afectar a los pagos de los Certificados 
que respaldan la Emisión. 
 
b)  Riesgo de antigüedad y LTV 
 
La cartera de préstamos a titulizar tiene una antigüedad media de 2,77 años y un LTV medio 
ponderado del 85,672%. Dentro de la Cartera de Activos Titulizables, un total de 1.087 préstamos 
hipotecarios tienen una antigüedad de entre cero (0) y tres (3) años. Dichos préstamos hipotecarios 
tienen un saldo nominal no vencido de 164.735.963,58 euros, lo que representa un 64,25% del saldo 
vivo de la Cartera de Activos Titulizables. 
 
Hay 1.547 préstamos, que suponen un 87,62% del Saldo Vivo de los Activos que tienen un LTV 
superior al 80% sobre el total de la(s) garantía(s). 
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Dado estos niveles de LTV y antigüedad, cualquier circunstancia de cualquier índole que tenga un 
efecto negativo sustancial sobre el precio de los bienes hipotecados podría afectar al valor de la 
garantía hipotecaria de los Activos que respaldan la emisión. 
 
c) Riesgo de garantía hipotecaria 
 
La totalidad de los Préstamos Hipotecarios que respaldan la Cartera de Activos Titulizables cuentan 
con garantía hipotecaria sobre vivienda. En alguno de los casos, la vivienda sobre la que se constituye 
la hipoteca no constituye el 100% de la garantía hipotecaria del correspondiente Préstamo Hipotecario 
(si bien en ningún caso es inferior al 80% del total de la garantía hipotecaria), puesto que dichos 
Préstamos Hipotecarios están garantizados asimismo por hipotecas adicionales sobre garajes o 
trasteros. Asimismo, la vivienda hipotecada no respalda necesariamente la totalidad de la deuda de 
cada Préstamo Hipotecario. 
 
d) Riesgo de tipo de interés 
 
El tipo medio de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables es 5,186%, mientras que el tipo 
medio a pagar por los Bonos en la primera fecha de pago es de 5,621 % (asumiendo las hipótesis de 
las Condiciones Finales). El tipo medio de los préstamos variará a lo largo del tiempo en función de los 
nuevos tipos actualizados de los Préstamos Hipotecarios y de la tasa de amortización de los mismos. 
Por lo tanto, es de esperar que la situación descrita (tipo de los activos inferior al tipo de los Bonos) 
perdure durante un cierto número de meses, aunque esta circunstancia se corregirá según se vayan 
revisando los tipos de la totalidad de los Préstamos Hipotecarios de la cartera. 
 
No obstante lo anterior, la situación descrita se verá compensada en las distintas Fechas de Pago en 
virtud del Contrato de Swap contratado por el Fondo. En particular, el Fondo cobrará por este 
contrato el Euribor a seis (6) meses más un margen de 0,50% (siendo 5,747% en la primera Fecha 
de Pago asumiendo las hipótesis de las Condiciones Finales). En posteriores Fechas de Pago tendrá 
lugar una compensación similar, variable según sean los tipos de los activos y de los Bonos, pero que 
se mantendrá constante el margen del Fondo. 
 
Los restantes riesgos relativos a la presente Emisión son los que se describen en el capítulo Factores 
de Riesgo del Folleto. 
 
e) Riesgo de precio 
 
La Emisión se realiza con la intención de ser suscrita íntegramente por la Entidad Cedente, con el 
objeto de disponer de activos líquidos que puedan ser enajenados en el mercado o utilizados como 
garantía en operaciones con el Eurosistema. Las condiciones de Emisión no constituyen una 
estimación de los precios a los que estos instrumentos podrían venderse en el mercado secundario ni 
de las valoraciones que, eventualmente, pueda realizar el Eurosistema a efectos de su utilización 
como instrumentos de garantía en sus operaciones de préstamo al sistema bancario. 
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Los restantes riesgos relativos a la presente Emisión son los que se describen en el capítulo Factores 
de Riesgo del Folleto. 
 
 
II. PERSONAS RESPONSABLES 
 
II.1 Personas responsables de la información que figura en las Condiciones Finales 
 
 Dña. Ana María Delgado Alcaide y D. Jesús Sanz García, actuando en nombre y 

representación de AHORRO Y TITULIZACIÓN, SOCIEDAD GESTORA DE FONDOS DE 
TITULIZACIÓN, S.A. (la Sociedad Gestora), promotora del fondo de titulización denominado 
AyT COLATERALES GLOBAL HIPOTECARIO, FONDO DE TITULIZACIÓN DE ACTIVOS (el 
Fondo), asumen la responsabilidad del contenido de las presentes Condiciones Finales. 
 
Dña. Ana María Delgado Alcaide, Directora de Gestión, y D. Jesús Sanz García, Director de 
Originación, actúan en virtud de las facultades conferidas por el Consejo de Administración 
de dicha entidad en su reunión de 14 de julio de 2006, que fueron elevadas a público en 
virtud de escritura otorgada el 25 de julio de 2006 ante el Notario de Madrid, D. Manuel 
García Collantes, con el número 1549 de protocolo. 
 

II.2 Declaración de los responsables del contenido de las Condiciones Finales 
 
 Dña. Ana María Delgado Alcaide y D. Jesús Sanz García, en representación de la Sociedad 

Gestora, declaran que, tras comportarse con una diligencia razonable para asegurar que es 
así, la información contenida en las presentes Condiciones Finales es, según su 
conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisión que pudiera afectar a 
su contenido. 

 
III. ACUERDOS SOCIALES 
 
Acuerdo de cesión de los Activos 
 
El Consejo de Administración de la Entidad Cedente, en su reunión de 18 de septiembre de 2007 
acordó la cesión de los Activos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I al 
Fondo. 

 
Acuerdo de constitución del Fondo 

 
El Consejo de Administración de la Sociedad Gestora, en su reunión de 29 de marzo de 2007 acordó la 
constitución del Fondo, de acuerdo con el régimen previsto en el Real Decreto 926/1998 y la 
adquisición de los Activos de las Entidades Cedentes. La decisión de la Sociedad Gestora de proceder 
a la emisión de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I se ha adoptado por D. 
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Luis Miralles García el 19 de junio de 2008 en virtud de las facultades otorgadas por el Consejo de 
Administración el 29 de marzo de 2007. 
 
 
 
IV. SOLICITUD DE ADMISIÓN A COTIZACIÓN EN AIAF 
 
De conformidad con lo dispuesto en el apartado 5.1 de la Nota de Valores, la Sociedad Gestora, en 
nombre y representación del Fondo, solicitará la inclusión de los Bonos de esta Serie en AIAF. 
 
V. TÉRMINOS Y CONDICIONES ESPECÍFICOS DE LA EMISIÓN 
 
1. Naturaleza y denominación de los valores 
 
Los valores objeto de la presente Emisión son bonos de titulización (los Bonos de la Serie AyT 
Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I). Los Bonos de la Serie AyT Colaterales Global 
Hipotecario Caja Cantabria I tienen la naturaleza jurídica de valores negociables de renta fija simple 
con rendimiento explícito. 
 
2. Valor unitario de los Bonos 
 
El valor nominal unitario de los Bonos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I 
será de CIEN MIL EUROS (€ 100.000). 
 
3. Importe nominal de la Emisión y número de valores emitidos 
 
El importe nominal de la Emisión es de 230.000.000 euros, dividida en cuatro (4) Tramos, que 
constituirá la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I, respecto de los Bonos 
emitidos por el Fondo al amparo del Programa. 
 
Se emitirán 2.300 Bonos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I por un 
importe nominal total de DOSCIENTOS TREINTA MILLONES DE EUROS (€ 230.000.000). 
 
- Se emitirán 2.035 Bonos del Tramo A por un importe nominal conjunto de DOSCIENTOS TRES 

MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (€ 203.500.000). 
  
- Se emitirán 127 Bonos del Tramo B por un importe nominal conjunto de DOCE MILLONES 

SETECIENTOS MIL EUROS (€ 12.700.000). 
 
- Se emitirán 103 Bonos del Tramo C por un importe nominal conjunto de DIEZ MILLONES 

TRESCIENTOS MIL EUROS (€ 10.300.000). 
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- Se emitirán 35 Bonos del Tramo D por un importe nominal conjunto de TRES MILLONES 
QUINIENTOS MIL EUROS (€ 3.500.000). 

 
El precio de emisión de los Bonos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I será 
a la par, libre de impuestos y gastos de suscripción para el suscriptor en todo caso. 
 
4. Fecha de Emisión de los Bonos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I 
 
La Fecha de Emisión de los Bonos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I será 
el 9 de julio de 2008. 

 
5. Intereses 
 
El Margen aplicable para calcular el Tipo de Interés Nominal será 0,30% para el Tramo A. 
 
El Margen aplicable para calcular el Tipo de Interés Nominal será 0,60% para el Tramo B. 

 
El Margen aplicable para calcular el Tipo de Interés Nominal será 1,00% para el Tramo C. 
 
El Margen aplicable para calcular el Tipo de Interés Nominal será 2,00% para el Tramo D. 
 
La duración de la Emisión de Bonos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I se 
dividirá en sucesivos Periodos de Devengo de Intereses con carácter semestral, comprensivos de los 
días efectivos transcurridos entre cada Fecha de Pago (cada Fecha de Pago se corresponde con los 
días 20 de marzo y septiembre de cada año, incluyendo en cada Periodo de Devengo de Intereses la 
Fecha de Pago inicial y excluyendo la Fecha de Pago final. El primer Periodo de Devengo de Intereses 
comprenderá los días transcurridos entre la Fecha de Desembolso de la Serie AyT Colaterales Global 
Hipotecario Caja Cantabria I y la primera Fecha de Pago, que tendrá lugar el 20 de marzo de 2009. 
 
El Tipo de Interés de Referencia para el primer Periodo de Devengo de Intereses se calculará de 
conformidad con la siguiente fórmula: 
 
TCa = [(TL – TC)/(DL - DC)] * (DCa - DC) + TC 
 
donde, 
 
TCa = Tipo de Interés de Referencia del primer Periodo de Devengo de Intereses (expresado en 

porcentaje), 
TL = Tipo de interés de referencia Euribor a nueve (9) meses publicado el día 8 de julio de 2008, 
TC = Tipo de interés de referencia Euribor a ocho (8) meses publicado el día 8 de julio de 2008, 
DL = 270, 
DC = 240, y 
DCa  = 253 



 7 

 
6. Amortización del principal 
 
La Fecha de Vencimiento Final de los Bonos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja 
Cantabria I será el 20 de marzo de 2048, o si no fuera Día Hábil, el siguiente Día Hábil. 
 
La Cantidad Devengada de Principal para Amortización de los Bonos de los Tramos B, C y D será igual 
a la diferencia positiva (en caso de ser negativa se entenderá igual a cero) entre: (i) el Saldo de 
Principal Pendiente de Pago de los Bonos de los Tramos B, C y D y (ii) el resultado de multiplicar 
11,04%, 8,96% y 3,04%, respectivamente, por el Saldo Vivo de los Activos una vez deducidos los 
Activos Fallidos en la Fecha de Determinación en curso. 
 
No obstante: 
 
- La Cantidad Devengada de Principal para Amortización de los Bonos del Tramo B será igual a 

la diferencia positiva, en caso de ser negativa se considerará cero, entre i) la Cantidad 
Devengada de Principal para Amortización y ii) el Saldo de Principal Pendiente de Pago de los 
Bonos del Tramo A (es decir, sólo amortizará cuando hayan amortizado íntegramente los 
Bonos del Tramo A), todo ello con el límite del Saldo de Principal Pendiente de Pago del 
Tramo B, en los Supuestos de Amortización Secuencial o si el porcentaje que supone el Saldo 
Vivo de los Activos Morosos sobre el Saldo Vivo de los Activos (deducidos los Activos Fallidos) 
es superior a 1,25%. 

 
- La Cantidad Devengada de Principal para Amortización de los Bonos del Tramo C será igual a 

la diferencia positiva, en caso de ser negativa se considerará cero, entre i) la Cantidad 
Devengada de Principal para Amortización y ii) la suma del Saldo de Principal Pendiente de 
Pago de los Bonos del Tramo A y del Tramo B (es decir, sólo amortizará cuando hayan 
amortizado íntegramente los Bonos de los Tramos A y B), todo ello con el límite del Saldo de 
Principal Pendiente de Pago del Tramo C, en los Supuestos de Amortización Secuencial o si el 
porcentaje que supone el Saldo Vivo de los Activos Morosos sobre el Saldo Vivo de los Activos 
(deducidos los Activos Fallidos) es superior a 1,00%. 

 
- La Cantidad Devengada de Principal para Amortización de los Bonos del Tramo D será igual a 

la diferencia positiva, en caso de ser negativa se considerará cero, entre i) la Cantidad 
Devengada de Principal para Amortización y ii) la suma del Saldo de Principal Pendiente de 
Pago de los Bonos del Tramo A, del Tramo B y del Tramo C (es decir sólo amortizará cuando 
hayan amortizado íntegramente los Bonos del los Tramos A, B y C), todo ello con el límite del 
Saldo de Principal Pendiente de Pago del Tramo D, en los Supuestos de Amortización 
Secuencial o si el porcentaje que supone el Saldo Vivo de los Activos Morosos sobre el Saldo 
Vivo de los Activos (deducidos los Activos Fallidos) es superior a 0,75%. 

 
7. Indicación del rendimiento 
 
A continuación se recogen unos cuadros informativos con la vida media, duración y vencimiento de los 
Bonos de la Serie en cada uno de los escenarios de amortización anticipada contemplados, teniendo 
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en cuenta las siguientes hipótesis, y de conformidad con lo dispuesto en el apartado 4.10 de la Nota 
de Valores: 
 
(i) que la tasa de amortización anticipada se mantiene constante en los escenarios del 5%, 10% 

y 15%, banda en que la Sociedad Gestora, en nombre del Fondo, ha estimado abarcar los 
extremos mínimo y máximo de prepagos probables, según la información facilitada por la 
Entidad Cedente; 

  
(ii) que el porcentaje de morosidad y fallidos de la Cartera de Activos Titulizables es del 1,375% y 

del 0,11% respectivamente durante los ocho (8) primeros años. La morosidad hace referencia 
al total acumulado a lo largo de la vida de los préstamos, estimado para la cartera de 
préstamos no elegibles que no cumplen con la Ley 2/1981, tal y como ha sido modificada por 
la Ley 41/2007 del 7 de diciembre. Por otro lado, la morosidad de la cartera hipotecaria de la 
Entidad Cedente es del 0,82% a 31 de marzo de 2008. Dichas hipótesis han sido 
determinadas a partir de la información histórica de préstamos hipotecarios concedida por la 
Entidad Cedente de naturaleza análoga a la Cartera de Activos Titulizables. Dada la reducción 
de la deuda durante los ocho (8) primeros años debido a la amortización de los préstamos 
hipotecarios y al aumento del valor previsible para el bien se asume que la morosidad a partir 
del 8º año es cero; 

  
(iii) que la tasa de recuperabilidad asumida es del 92% a los dieciocho (18) meses, hipótesis 

asumida por la Sociedad Gestora en función de la información suministrada por la Entidad 
Cedente. 

 
(iv) que la Sociedad Gestora ejercita su opción de amortización anticipada prevista en el apartado 

4.9.2 de la Nota de Valores; 
  
(v) que la Fecha de Desembolso tiene lugar el 10 de julio de 2008 y que las Fechas de Pago 

tienen lugar los días 20 de marzo y septiembre de cada año; 
 
(vi) que el tipo de interés medio ponderado de la Cartera de Activos Titulizables es del 5,186% 

(equivalente al tipo de interés nominal medio ponderado de la cartera de préstamos 
seleccionados a efectos de los cuadros siguientes, a 5 de junio de 2008) y el margen medio 
ponderado de la Cartera de Activos Titulizables es del 0,654%; 

 
(vii) que el Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos para el primer Periodo de Devengo de 

Intereses es del 5,547% para los Bonos del Tramo A, del 5,847% para los Bonos del Tramo B, 
del 6,247% para los Bonos del Tramo C y del 7,247% para los Bonos del Tramo D, resultado 
de adicionar al tipo interpolado entre el Euribor a ocho (8) meses publicado el 2 de julio de 
2008, 5,226% y el Euribor a nueve (9) meses publicado en la misma fecha, 5,274% calculado 
de conformidad con la fórmula incluida en el apartado 5 anterior, es decir, 5,247%, los 
diferenciales fijados para cada Tramo; 
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(viii) que el Tipo de Interés Nominal aplicable a los Bonos para los restantes Periodos de Devengo 
de Intereses es del 5,453% para los Bonos del Tramo A, del 5,753% para los Bonos del 
Tramo B, del 6,153% para los Bonos del Tramo C y del 7,153% para los Bonos del Tramo D, 
resultado de adicionar al Tipo de Interés de Referencia Euribor a seis (6) meses publicado el 2 
de julio de 2008, 5,153%, los diferenciales fijados para cada Tramo; 

 
(ix) que, en consecuencia, el margen medio ponderado de los Bonos de todos los Tramos es de 

0,374% y el tipo medio ponderado de los Bonos de todos los Tramos es de 5,621% para el 
primer Periodo de Devengo de Intereses, y del 5,527% para los restantes Periodos de 
Devengo de Intereses. 

 

 
 
Se recogen asimismo los cuadros del servicio financiero del empréstito, de conformidad con lo 
dispuesto en el apartado 4.10 de la Nota de Valores y las hipótesis anteriormente señaladas. 
 



 



 11
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8. Fecha de Desembolso 
 
La Fecha de Desembolso de los Bonos Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I será 
el 10 de julio de 2008. 

 
9. Calificación crediticia 
 
FITCH ha otorgado a los Bonos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I las 
calificaciones que se indican a continuación con carácter provisional: 
 
Tramo A: AAA 
Tramo B: A 
Tramo C: BBB- 
Tramo D: BB- 
 
MOODY’S ha confirmado que la Emisión de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria 
I no supone una alteración de las calificaciones asignadas a los Bonos de las Series emitidas con 
anterioridad que hayan sido objeto de calificación por ella. 
 
FITCH ha confirmado que la Emisión de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I 
no supone una alteración de las calificaciones asignadas a los Bonos de las Series emitidas con 
anterioridad que hayan sido objeto de calificación por ella. 
 
En caso de que no se confirmase como definitiva, antes de la Fecha de Desembolso alguna de las 
calificaciones provisionales otorgadas por FITCH a los Bonos de la Serie AyT Colaterales Global 
Hipotecario Caja Cantabria I, se comunicaría esta circunstancia inmediatamente a la CNMV y se haría 
pública en la forma prevista en el apartado 4 del Módulo Adicional del Folleto y se resolverá la cesión 
de los Activos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I y la emisión de los 
Bonos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I. 
 
VI. GASTOS DE LA EMISIÓN 
 
Las Emisión se realiza libre de comisiones y gastos para los Bonistas por parte del Fondo. 
 
Los Gastos Iniciales relacionados con la Emisión son los siguientes: 
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Gastos de Emisión  
Tasas AIAF 1.740,00 

Iberclear (500 euros por tramo + IVA) 2.320,00 
Entidad de Calificación, Asesores legales, 
gastos notariales, auditoria y otros 

189.940,00 

TOTAL 194.000,00 

 
El Importe para Gastos Ordinarios a cargo de la Sociedad Gestora será equivalente en cada Fecha de 
Pago al resultado de adicionar (i) 5.500 euros más (ii) el 0,01775% sobre el Saldo Vivo de los Activos 
en la  Fecha de determinación correspondiente a la Fecha de Pago anterior, por el número de días del 
periodo dividido entre trescientos sesenta (360). 
 
El importe estimado de gastos ordinarios para el primer año de vida de la Serie es de 48.395 euros. 
Se espera que el importe anual de gastos ordinarios tenga una evolución descendente a lo largo de la 
vida de la Series por el hecho de que el importe de algunos de los gastos ordinarios del Fondo se 
determina como un porcentaje sobre el Saldo Vivo de los Activos. 
 
VII.- ORDEN DE PRELACIÓN DE PAGOS 
 
El Orden de Prelación de Pagos aplicable a la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I 
se encuentra detallado en el apartado 3.4.6 del Módulo Adicional del Folleto. 
 
En relación con la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I se establecen las 
siguientes Causas de Diferimiento de Intereses: 
 
- La Causa de Diferimiento de Intereses del Tramo B se producirá cuando el porcentaje que el 

saldo vivo acumulado de los Activos Fallidos representa respecto del Saldo Vivo de los Activos 
en la Fecha de Cesión supere el 10%. 

 
- La Causa de Diferimiento de Intereses del Tramo C se producirá cuando el porcentaje que el 

saldo vivo acumulado de los Activos Fallidos representa respecto del Saldo Vivo de los Activos 
en la Fecha de Cesión supere el 7%. 

 
- La Causa de Diferimiento de Intereses del Tramo D se producirá cuando el porcentaje que el 

saldo vivo acumulado de los Activos Fallidos representa respecto del Saldo Vivo de los Activos 
en la Fecha de Cesión supere el 5%. 

 
Esto implica que los intereses podrían no ser recibidos sobre estos Bonos por un periodo de tiempo si 
se alcanzan las condiciones establecidas para el diferimiento, y sin causar un evento de 
incumplimiento de pago de los Bonos. 
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En caso de producirse dichas Causas de Diferimiento de Intereses serán irreversibles, de modo que, 
producidas en una determinada Fecha de Pago, se mantendrán en las sucesivas Fechas de Pago hasta 
la completa amortización de los Bonos del Tramo correspondiente y ello aun cuando se vuelva a la 
situación inicial antes de producirse cualquiera de dichos supuestos. 
 
VIII.- CARACTERÍSTICAS DE LOS ACTIVOS CEDIDOS AL FONDO 
 
1. Entidad Cedente 
 
La Entidad Cedente de los Activos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I es 
CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y CANTABRIA (CAJA CANTABRIA). 
 
La Entidad Cedente dispone de cuentas auditadas individuales de los ejercicios cerrados a 31 de 
diciembre de 2005, 2006 y 2007 con opinión favorable en el informe de auditoría de las cuentas 
anuales correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007. 
 
En el Folleto se recogen los estados financieros auditados correspondientes a los ejercicios cerrados a 
31 de diciembre de 2006 y a 31 de diciembre de 2007 y sin auditar a 31 de marzo de 2008. 
 
2. Cartera de Activos Titulizables 
 
La Cartera de Activos Titulizables de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I está 
compuesta por 1.879 préstamos hipotecarios por un importe de 256.410.668,29 euros, que han sido 
objeto de auditoría con fecha 5 de junio 2008 por PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L., 
con domicilio en Paseo de la Castellana, 43, 28046 Madrid, inscrita en el Registro Oficial de Auditores 
de Cuentas con el número S0242, de los cuales se incorporarán al activo del Fondo una cantidad igual 
o ligeramente superior a 230.000.000 euros. 
 
El 84,42% del Saldo Vivo de los Activos incluidos en la Cartera de Activos Titulizables tienen cuotas 
constantes (sistema de amortización francés), mientras que el resto tienen un sistema de 
amortización en progresión geométrica del capital  y no se contempla el diferimiento de intereses. 
Ninguno de los Préstamos Hipotecarios tiene carencia de capital ni de intereses. Los Préstamos 
Hipotecarios tienen una periodicidad de cuotas mensual. 
 
En cuanto a la posibilidad de aplicación de bonificaciones en los márgenes, la política a mantener se 
sustenta en dos criterios: 
 
- Uno específico relacionado con la edad del prestatario, dirigido al segmento joven. Hay 

diversos productos en los que el titular tiene una bonificación en el precio si su edad es igual o 
inferior a los 30 años en su formalización y otros tienen bonificaciones en el precio sólo hasta 
que el titular alcanza los 35 años de edad.  
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- Otro criterio general independiente de la edad, está relacionado con la tenencia o contratación 
de determinados productos durante la vida del préstamo: nómina, tarjetas de crédito y débito, 
seguro de vida, seguro de hogar o automóvil y plan de ahorro o pensiones. En estos casos el 
precio se bonifica en las sucesivas revisiones del tipo de interés, en función de la opción 
contratada.  

 
El 0,10% del Saldo Vivo de los Activos está destinado a la adquisición de segunda vivienda, y el total 
de los Deudores Cedidos de la Cartera de Activos Titulizables son residentes. 
 
Existen 47 préstamos, que suponen el 1,62% del Saldo Vivo de la Cartera de Activos Titulizables, cuya 
garantía hipotecaria tiene rango inferior a primera. 
 
El informe de auditoría versa sobre los siguientes atributos de los Activos: Propósito del Préstamo, 
Identificación del Prestatario, Fecha de formalización, Fecha de vencimiento, Tipo de interés o índice 
de referencia, Diferencial del Tipo de interés, Tipo de interés aplicado, Importe inicial del préstamo, 
Saldo actual del préstamo, Retrasos en el Pago, Valor de Tasación, Formalización del préstamo 
hipotecario, Identificación de la propiedad hipotecada, Garantía Hipotecaria, Propiedad Hipotecada, 
Rango Distinto al de primera, Relación entre Saldo Actual del Préstamo y el  Valor de Tasación, 
Transmisión de los Activos, Distribución del Valor de Tasación de las Garantías. 
 
3. Cuadros estratificados 
 
a) Saldo Vivo 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables, en 
función del saldo vivo a la fecha de selección de la cartera, en los siguientes intervalos expresados en 
euros: 
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b) Fecha de Vencimiento Final 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables, en 
función de su fecha de vencimiento final: 
 
 

 
 
La Fecha de Vencimiento media ponderada de la Cartera de Activos titulizables es agosto de 2036. La 
última fecha de vencimiento de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables es el 14 de marzo 
de 2048. 
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c) Vida Residual 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables 
según su vida residual, en los siguientes intervalos expresados en años: 
 

 
 
d) Índices de referencia 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables en 
función del tipo de referencia en base al cual se determina el tipo de interés aplicable a los mismos: 
 

 
 
e) Margen sobre el índice de referencia 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables en 
función del margen aplicable sobre el tipo de referencia: 
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f) Tipo de interés a la fecha de selección de la cartera titulizable 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la cartera titulizable en función del 
tipo de interés aplicable a la fecha de selección de la cartera (5 de junio de 2008), en los siguientes 
intervalos expresados en tanto por ciento: 
 

 
 
A la fecha de selección de la Cartera de Activos Titulizables, el tipo de interés máximo de los 
préstamos era de 6,625%, el tipo de interés mínimo 4,500% y el tipo de interés medio ponderado 
5,186% 
 
g) Distribución Geográfica 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución geográfica de los préstamos de la Cartera de Activos 
Titulizables, en función de la residencia del prestatario: 
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h) LTV (Loan to Value) 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables, en 
función del LTV (Loan to Value) de las garantías hipotecarias, esto es, el porcentaje resultante de 
dividir el saldo vivo del Préstamo Hipotecario entre el valor de tasación del bien o bienes hipotecados 
(es decir, la vivienda, y en caso de que los haya los restantes bienes hipotecados) en aseguramiento 
del mismo, en los siguientes intervalos expresados en tanto por ciento. 
 

 
 
El LTV medio ponderado de los préstamos hipotecarios recogidos en el cuadro anterior asciende a 
85,672%. 
 
i)  Antigüedad 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables, en 
función del tiempo transcurrido desde la concesión del préstamo, en los siguientes intervalos 
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expresados en años. 
 

 
 
j) Morosidad 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables, en 
función del retraso en el pago de cuotas vencidas, en caso de existir, en los siguientes intervalos 
expresados en días: 
 

  
 
k) Concentración por deudor 
 
El saldo vivo concedido al mayor deudor es de 1.311.065,30 euros, lo que supone un porcentaje del 
0,511% sobre el total de la Cartera de Activos Titulizables, y al total agregado del saldo vivo 
concedido a los diez (10) mayores deudores es de 6.246.155,10 euros, lo que supone un porcentaje 
del 2,436% sobre el total de la Cartera de Activos Titulizables. 
 
El siguiente cuadro representa los diez (10) principales Deudores de la Cartera de Activos Titulizables, 
pudiendo observarse que el total del saldo pendiente no supera el Fondo de Reserva: 
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l)  Finalidad 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables, en 
función de la finalidad de los mismos. 
 

 
 
m) Otras garantías hipotecarias 
 
El siguiente cuadro muestra la distribución de los préstamos de la Cartera de Activos Titulizables en 
función de las garantías hipotecarias adicionales a la hipoteca sobre vivienda: 
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4. Importe de los Activos 
 
El importe de los Activos de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I será 
ligeramente superior a 230.000.000 euros. 
 
5. Precio 
 
El Precio que el Fondo deberá pagar por la adquisición de los Activos asciende al 100% del Saldo Vivo 
de los Activos, es decir, el mismo porcentaje que supone el precio de suscripción de los Bonos sobre 
su importe nominal. 

   
6. Manifestaciones y garantías de la Entidad Cedente 
 
Además de las manifestaciones y garantías incluidas en el apartado 2.2.8 del Módulo Adicional, la 
Entidad Cedente efectuará en la Fecha de Cesión de los Activos al Fondo a la Sociedad Gestora en 
representación del mismo las siguientes manifestaciones y garantías, que han sido objeto de 
auditoría, en su caso (a excepción de lo recogido en ii)): 
 
(i) Que el principal de cada uno de los Activos cedidos al Fondo en relación con la Serie AyT 

Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I en la Fecha de Cesión no excede del 100% 
del valor de tasación que figura en el certificado de tasación de las fincas hipotecadas en 
garantía del Préstamo Hipotecario; 

 
(ii) Que ninguno de los Activos corresponde a Deudores Cedidos que sean empleados de la 

Entidad Cedente; 
 
(iii) Que en la Fecha de Cesión el saldo vivo de ninguno de los Deudores supera un 0,58% sobre 

el Saldo Vivo de los Activos total; 
 
(iv) En el caso de los Préstamos Hipotecarios garantizados con hipoteca de rango diferente a 

primer rango, que la suma de la responsabilidad hipotecaria de dicha hipoteca junto con las 
de rango prioritario no superen el 100% del valor de tasación de la finca hipotecada; 
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(v) Que para los Préstamos Hipotecarios que hayan sido concedidos sobre viviendas de 

protección oficial (VPO), el valor de tasación considerado en el informe de tasación 
correspondiente es el máximo legal; 

 
(vi) Que los Préstamos Hipotecarios han sido concedidos para financiar la adquisición, 

construcción o rehabilitación de viviendas situadas en España, tanto directamente como a 
través de subrogaciones por particulares de financiaciones concedidas a promotores. 

 
(vii) Que, en caso de que los Préstamos Hipotecarios estén garantizados por hipoteca sobre otras 

fincas además de la vivienda, dichas fincas hipotecadas han sido tasadas por entidades 
debidamente facultadas al efecto, constando tales tasadores debidamente inscritos en el 
correspondiente Registro Oficial del Banco de España y estando acreditada la tasación 
mediante la correspondiente certificación. Las tasaciones efectuadas cumplen todos los 
requisitos establecidos en la legislación sobre el mercado hipotecario.  

 
(viii) Que todas las fincas hipotecadas en garantía de los Préstamos están situadas en España. 
 
(ix) Que en el supuesto de que los Préstamos estén adicionalmente garantizados por hipotecas 

sobre bienes inmuebles distintos de la vivienda, el porcentaje que el valor de dichos bienes 
suponga sobre el valor total recogido en a el/los informe(s) de tasación sea inferior al 
ochenta por ciento (80%). 

 
7. Método de creación de los Activos 
 
Los préstamos hipotecarios seleccionados para su cesión al Fondo han sido concedidos por la Entidad 
Cedente siguiendo sus procedimientos habituales de análisis y valoración del riesgo crediticio para la 
concesión de préstamos hipotecarios.  
 
Los procedimientos vigentes se describen a continuación. 
 
CANALES DE COMERCIALIZACIÓN 
 
El canal de comercialización de operaciones de préstamos con garantía hipotecaria es la Red de 
Oficinas de la Entidad Cedente, canal tradicional que acapara la práctica totalidad de las operaciones 
con riesgo planteadas. Este modelo de gestión personalizada e integral del cliente, está basado en su 
asignación a un centro de gestión y, en su caso, a un gestor en particular. 
 
SOLICITUD Y NEGOCIACIÓN 
 
Solicitud de la operación 
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La solicitud de una operación por parte del cliente puede llegar por iniciativa del propio cliente, o a 
través del Gestor Comercial asignado o el Director de la oficina. 
 
Negociación de la operación 
 
Una vez planteada la solicitud, comienza la fase de negociación de las condiciones de la operación con 
el cliente. Dicha negociación se realiza directamente con el cliente, en entrevista personal. 
 
Para el correcto planteamiento de la operación de riesgo, es necesario conocer de un modo claro las 
características propias, tales como: 
 
• Tipo de operación deseada por el cliente. 
• Importe de la operación a financiar. 
• Plazo de duración. 
• Garantías aportadas por el cliente. 
• Características financieras de la operación (tipo de interés y comisiones). 
 
Documentación de la operación 
 
La articulación de una operación de riesgo se realiza en torno al expediente que se forma a partir de 
la solicitud realizada por el cliente. Este expediente contiene información que será aportada tanto por 
el cliente, como la añadida por la propia Entidad Cedente desde sus sistemas de información internos 
o desde fuentes externas, toda ella necesaria para el análisis del riesgo inherente a la operación. 
 
Información requerida 
 
La información mínima requerida al cliente para poder realizar el análisis y la sanción de la operación, 
y necesaria para la articulación del expediente, será: 
 
• Solicitud debidamente firmada por todos los intervinientes de la operación, con indicación 

expresa de la finalidad a la que se dedica la operación, y justificada a través de un contrato 
de señal o arras, contrato de compraventa o presupuesto de los trabajos de rehabilitación. 

 
• Contratos de la operación debidamente firmados por todos los clientes intervinientes en la 

operación, tanto en su calidad de titulares como de garantes de la operación. 
 
• Documentación a partir de la que se pueda determinar el valor razonable de las garantías 

que cubren la operación. 
 
• Información económico-financiera que permita analizar la solvencia y capacidad de pago. 
 
Además de esta información, el expediente deberá contener una valoración económica y comercial 
realizada por el responsable del centro gestor de la operación en la que se analice la vinculación del 
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cliente en la Entidad Cedente, y una valoración sobre la trayectoria de este en el caso de cliente 
antiguo. 
 
Junto a esta valoración comercial deberá aparecer un informe de análisis del riesgo que se asume, ya 
sea del mismo responsable del centro u oficina que capta y gestiona la operación en el caso de 
operaciones normales, o de los analistas de riesgos de la Entidad Cedente para operaciones de riesgo 
elevado o singulares por la naturaleza del acreditado. 
 
Análisis de la operación 
 
La responsabilidad del análisis recae tanto en los Directores de Oficina para aquellas operaciones en 
las que tienen potestad de concesión, como en la unidad existente a tal efecto en el organigrama de 
la Entidad Cedente para las operaciones que deban ser elevadas a Órganos Colegiados de decisión. 
 
La información de la que dispone la Entidad Cedente se nutre tanto de fuentes internas como de 
fuentes externas variadas, así como de la información que aporta el propio cliente. 
 
La información interna, inherente a los que han sido clientes de la Entidad Cedente, la aportan los 
aplicativos propios de la Entidad y versa en torno a: 
 
• Irregularidades en el pasado a la hora de atender a obligaciones contractuales. 
• Flujos de cobros y pagos. 
• Información económico-financiera. 
• Regularidad en los ingresos. 
 
La información externa a la que la Entidad tiene acceso son las siguientes: 
 
• C.I.R.B.E. Central de Información de Riesgos del Banco de España. 
• R.A.I. Registro de Aceptaciones Impagadas. 
• B.D.I. Base de incidencias judiciales. 
• CREDIT BUREAU. 
• Registro de la Propiedad. 
  
Sanción de la operación 
 
El proceso de aprobación de la operación responde a la necesidad de sanción definitiva del expediente 
y como paso previo a la formalización de la operación, paso final en el proceso de asunción del riesgo 
por parte de la Entidad Cedente. 
 
La aprobación se realiza por los responsables u órganos adecuados, en función de la delegación de 
atribuciones para la concesión de operaciones de activo emanada desde el Consejo de Administración 
de la Entidad Cedente, y publicada por los medios que se dispone al efecto.  
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Como principio general de observable aplicación, y que debe presidir esta fase es el de colegiabilidad. 
Salvo excepción de las oficinas comerciales de la Entidad Cedente, la decisión de aprobación de una 
operación debe ser tomada en el seno de un comité constituido a tal efecto, con la periodicidad 
adecuada al tráfico comercial y/o a la importancia de la operación, de cuyas deliberaciones se 
levantará acta al respecto. 
 
La relación de órganos/centros de decisión con atribuciones en la concesión de  operaciones, en orden 
de mayor nivel competencial a menor, es la siguiente: 
 
• Consejo de Administración. 
• Comisión Ejecutiva. 
• Comité de Riesgos. 
• Comité de Créditos. 
• Comité de Zonas y Comité de Expansión. 
• Oficinas comerciales. 
 
Formalización de la operación 
 
El proceso de formalización comprende todas aquellas actividades que se realizan desde que una 
operación es aprobada hasta que queda definitivamente formalizada. En esta parte del proceso se 
realizará: 
 
• La comprobación de que los expedientes están debidamente documentados 
• La preparación del documento contractual 
• La clasificación de la operación en función del riesgo asumido 
• La fase de formalización propiamente dicha 
 
La formalización en su conjunto permite dar soporte legal a las relaciones y obligaciones recíprocas 
que nacen en cada operación de riesgo que se realiza entre la Entidad Cedente y sus clientes. 
 
La intervención de fedatario público en la operación es preceptiva, extremándose el cuidado en la 
realización de las Inscripciones Registrales que sean necesarias. 
 
Todas las operaciones deberán ser firmadas por personas autorizadas de la Entidad Cedente, con el 
nivel suficiente de apoderamiento como para ostentar la representación y capacidad de contratar por 
cuenta de la Entidad Cedente. 
  
IX.- OTRAS OPERACIONES FINANCIERAS DEL FONDO 
 
1. Fondo de Reserva 
 
El valor inicial del Fondo de Reserva será del 3,50% del total de Bonos emitidos, es decir, de 
8.050.000 euros. 
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La Cantidad Requerida del Fondo de Reserva será la menor de las siguientes cantidades: 
 
(a) 8.050.000, es decir un 3,50% sobre el saldo inicial de los Bonos; 
 
(b) la cantidad mayor entre: 
 

(i) el 7% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los Bonos en cada Fecha de Pago 
de la Serie correspondiente. 

 
(ii) 4.025.000 euros, es decir el 1,75% del Saldo de Principal Pendiente de Pago de los 

Bonos en la Fecha de Emisión. 
 
El Porcentaje de Activos Morosos, a partir del cual, implicará que no se reduzca el Fondo de Reserva 
será de 1,00%. 
 
El Porcentaje de Activos Fallidos, a partir del cual, implicará que no se reduzca el Fondo de Reserva 
será de 3,20%. 

 
El importe del Fondo de Reserva no se reducirá, si concurren en una Fecha de Pago cualquiera de las 
anteriores circunstancias, no siendo irreversibles, de modo que, no se mantendrán para sucesivas 
Fechas de Pago. 
 
2. Contrato de Préstamo Subordinado para Dotación del Fondo de Reserva 
 
La Entidad Prestamista es CAJA DE AHORROS DE SANTANDER Y CANTABRIA (CAJA CANTABRIA). 

 
El Préstamo Subordinado para Dotación del Fondo de Reserva devengará intereses a un tipo 
equivalente al Tipo de Interés de Referencia de los Bonos más 200 puntos básicos. 
 
3. Contrato de Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales 
 
El Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales devengará intereses a un tipo equivalente al Tipo de 
Interés de Referencia de los Bonos más 200 puntos básicos y tendrá un importe de 323.364,66  
euros. 
 
4. Contrato de Servicios Financieros 
 
El rendimiento garantizado de la Cuenta de Tesorería de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario 
Caja Cantabria I será igual a la media aritmética de los tipos medios interbancarios día a día 
correspondiente al periodo de devengo de intereses reducido en veinticinco (25) puntos básicos 
(0,25%). 
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5. Contrato de Swap 
 
La Entidad de Contrapartida de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I es 
CONFEDERACIÓN ESPAÑOLA DE CAJAS DE AHORROS, con domicilio en Calle Alcalá, 27 – 28014 
Madrid, con C.I.F número G-28206936 y la siguiente calificación crediticia: Largo plazo: Aa3 
(MOODY’S), AA- (FITCH), AA- (S&P); Corto plazo: P-1 (MOODY’S), F1+ (FITCH), A1+ (S&P).  
 
El Margen del Tipo Variable B de la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I será 
0,50%. 
 
6. Contrato de Administración 
 
La Comisión de Administración de los Activos será equivalente a 0,01% sobre el Saldo Vivo de los 
Activos en la anterior Fecha de Pago. 
 
X. CONFLICTO DE INTERESES 
 
En relación con las partes intervinientes en la Serie AyT Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria 
I, se hace constar que no se conoce la existencia de ningún otro tipo de vinculación (derechos 
políticos, laboral, familiar, etc.) o de intereses económicos entre las personas físicas o jurídicas que 
hayan participado de forma relevante en el diseño o asesoramiento de la Emisión de la Serie AyT 
Colaterales Global Hipotecario Caja Cantabria I o en alguna de las informaciones significativas 
contenidas en las presentes Condiciones Finales, aparte de los mencionados en el apartado 5.2 del 
Documento de Registro del Folleto. 
 
Como responsables de las Condiciones Finales: 
 
 
 
 
____________________________________ 
Fdo. Dña. Ana María Delgado Alcaide 
Directora de Gestión 
AHORRO Y TITULIZACIÓN, S.G.F.T., S.A.   
 
 
 
 
____________________________________ 
Fdo. D. Jesús Sanz García 
Director de Originación 
AHORRO Y TITULIZACIÓN, S.G.F.T., S.A. 
 


